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A envolvente empresarial é cada vez mais complexa, exigindo a definição de 
linhas orientadoras estratégicas para que as organizações consigam responder aos 
desafios decorrentes das atividades diárias. Para isso, Kaplan e Norton, desenvolveram 
uma ferramenta denominada Balanced Scorecard (BSC) que permite às organizações o 
mapeamento da estratégia e o respetivo controlo de objetivos financeiros e operacionais. 
Este instrumento permite às organizações controlar o desenrolar da sua atividade e 
perceber se a estratégia está a obter os resultados pretendidos e se está realmente a ser 
executada. 
A presente dissertação procura aplicar este modelo de controlo de gestão em 
empresas em recuperação que são, nos dias que correm, cada vez mais comuns. Note-se 
que não existe literatura que explore o tema do controlo de gestão em empresas em 
recuperação, nomeadamente ao nível estratégico: daí o enfoque deste trabalho no BSC. 
A escolha do tema esteve relacionada com o facto de ter presenciado com 
alguma proximidade a recuperação de uma empresa portuguesa. O assunto despertou 
automaticamente interesse não só por se tratar de questão sensível e atual, mas também 
porque percebi que o BSC poderia ser utilizado por empresas em condições 
semelhantes, auxiliando a recuperação através da monitoração dos principais objetivos 
estratégicos associados a essa recuperação. 
Desta forma, a presente tese teve como objetivos conceber um BSC adaptado a 
organizações com aquelas características, e averiguar se o modelo BSC apresenta 
características específicas quando adaptado a este tipo de organizações.  
Especificamente, elaborou-se um estudo de caso em que, com base na 
aprendizagem absorvida na revisão da literatura e nas informações fornecidas pela 
organização, se propõe um BSC composto por um Mapa Estratégico e respetivos 
indicadores para o auxílio da recuperação da empresa. 
O estudo realizado aponta para várias conclusões: as empresas em recuperação 
vêem-se obrigadas a reformular as suas estratégias e podem utilizar o BSC como 
suporte para a monitoração da execução das mesmas. Também se verificou que o 
modelo BSC para este tipo de organizações apresenta determinadas particularidades: a 
forte incidência de objetivos estratégicos na perspetiva de processos internos, provocada 
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pela necessidade de reestruturações operacionais; a possibilidade de utilização de um 
indicador que mede o sucesso das novas estratégias através do afastamento da hipótese 
de falência; e a inclusão de objetivos e indicadores relacionados com a mudança de 
imagem e cumprimento de obrigações inerentes ao sucesso da recuperação. 
 
 
Palavras-chave: Balanced Scorecard (BSC), Mapa Estratégico, Indicadores, Empresas 





The business environment is becoming more complex each day, and 
organizations need to define guidelines for organizations to be able to meet the 
challenges arising from daily activities. For this, Kaplan and Norton developed a tool 
named Balanced Scorecard (BSC) that allows organizations to map their strategy and 
control their financial and operational objectives. This tool allows organizations to 
control their business and realize if their strategy is achieving the desired results. 
This seeks to deepen the knowledge on this management control model, 
applying them in recovering firms that constitute an increasingly common reality these 
days. It is worth noticing that there is no literature that relates management control 
models with companies in recovery, which led to a strong focus on the strategy, 
common element between the BSC and firms in recovery. 
The choice of theme was related with the fact that I have witnessed with some 
proximity the recovering of a Portuguese company. The subject automatically generated 
interest, not only for being a sensitive and present issue, but also because it could be 
used by other companies in similar conditions, aiding their recovery through the 
monitoring of strategic objectives. 
Thus, the initial objectives were to find out whether organizations with these 
characteristics could use the BSC as a support instrument for the recovery and if the 
model had distinctive characteristics to be specific to such organizations. 
Then, we present a case study in which, based on what was learned in the 
literature review and on information provided by the organization, it is proposed a BSC 
composed by a Strategic Map and the indicators for the assistance of the recovery. 
The conclusions drawn by the learned concepts and the development of the case 
study show that companies in recovery are forced to reformulate their strategies and 
they can use the BSC as a support for monitoring the implementation of these strategies. 
It was also found that management control system for such organizations display certain 
differences compared with the usual BSC. These characteristics are related to the high 
incidence of strategic objectives of internal processes perspective, caused by the need 
for operational restructuring; the use of an indicator that measures the success of new 
strategies through the move away of the possibility of bankruptcy; and the need to 
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include objectives and indicators related to the company’s image change and with the 
compliance of recovery success obligations. 
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Capitulo 1 - Introdução 
 
Na Era Industrial, até meados dos anos 90, os sistemas de controlo de gestão 
utilizados eram essencialmente compostos por mensurações financeiras, negligenciando 
os aspetos qualitativos e não financeiros das organizações. As análises baseadas 
essencialmente em dados financeiros eram realizadas com informação histórica e não 
permitiam aos gestores aferir como é que poderiam melhorar as suas performances 
futuras (Kaplan e Norton, 1992).  
Com a entrada na Era da Informação, surgiu a necessidade de avaliar os ativos 
intangíveis e intelectuais das organizações, tais como a qualidade dos produtos e dos 
serviços, a motivação e competências dos funcionários, a agilidade dos processos 
internos, a satisfação e lealdade dos consumidores e a inovação (Kaplan e Norton, 
1992). Na verdade, com as mudanças que estavam a decorrer no mundo empresarial, 
estes ativos estavam a tornar-se críticos para o sucesso das organizações. 
Para colmatar as limitações do sistema de controlo tradicional, Kaplan e Norton 
apresentaram em 1992 um painel de gestão denominado Balanced Scorecard. O modelo 
apresentado continuava a reter a análise dos objetivos financeiros, uma vez que estes 
permitiam às empresas avaliar os resultados obtidos com investimentos passados em 
ativos intangíveis. Assim, passou a existir a possibilidade de medir aspetos financeiros e 
não financeiros, de acordo com a estratégia de cada organização. 
Devido à crise financeira mundial dos últimos anos, assistiu-se à deterioração de 
muitas empresas. A ideia de que um modelo como o BSC poderia ajudar organizações 
em dificuldades, conduziu à elaboração da presente dissertação. Este modelo de 
controlo de gestão tem sido aplicado ao longo dos anos, em diversos tipos de 
organizações. No entanto, não existe literatura que relacione o BSC com empresas em 
fase de recuperação. Assim, um dos objetivos principais desta dissertação passa por 
averiguar se o BSC apresenta características diferenciadoras quando adaptado a 
organizações nestas circunstâncias.  
O facto de ter tido acesso a uma organização nesta situação, permitiu a 
realização de um caso de estudo através da apresentação de uma solução que poderia ser 
utilizada por empresas em condições análogas. 
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Com o objetivo de explorar a aplicação do BSC em organizações em 
recuperação, no capítulo seguinte, será feito o enquadramento teórico de temáticas 
relacionadas com o BSC, estratégias de recuperação e interligação das duas temáticas. 
Nos subcapítulos 2.1. analisar-se-ão as quatro perspetivas do BSC, a definição de 
indicadores e ainda serão apresentadas as principais criticas ao modelo. No subcapítulo 
2.2. serão analisadas estratégias de empresas em recuperação, evidenciando 
reestruturações necessárias para promover a recuperação. Por fim, no subcapítulo 2.3. 
será constatado que existe uma lacuna na literatura no que se refere à interligação dos 
dois temas. Para colmatar o problema, realça-se a necessidade de controlo e evidencia-
se a temática da Estratégia que, como se irá verificar, é o ponto de partida para a 
construção de um BSC e da recuperação de empresas. Com o importante papel da 
Estratégia, surgiu a necessidade de mensurar se a sua execução e/ou se a sua definição 
está a conduzir as organizações para o nível desejado: o afastamento da possibilidade de 
falência. Com esse objetivo, será também brevemente apresentado neste subcapítulo o 
modelo Z-score de Edward Altman (1967), o qual resulta num indicador que pode ser 
integrado no BSC. 
Colocando em prática os conceitos retidos no Capítulo 2, será apresentado um 
Caso de Estudo (Capítulo 3) de uma empresa portuguesa que se encontra em processo 
de recuperação. 
Por fim, no Capítulo 4 serão apresentadas as principais conclusões e 




Capitulo 2 - Análise do enquadramento teórico 
2.1. Balanced Scorecard 
2.1.1. Introdução 
 
O BSC consiste num modelo de controlo de gestão que procura definir os 
objetivos e indicadores que permitem visualizar o desempenho das organizações 
simultaneamente em quatro perspetivas: a financeira, a de clientes, a de processos 
internos e a de aprendizagem e crescimento. 
A definição dos objetivos e indicadores tem por base a estratégia, missão e visão 
de uma organização. Aqueles objetivos devem ser comunicados a todas as unidades de 
negócio por forma a todos estarem alinhados com a estratégia e melhorarem o seu 
desempenho. Os objetivos são os pontos estratégicos chave que a organização pretende 
atingir e os indicadores são a quantificação do desempenho dos objetivos. Os 
indicadores podem ser de resultados (lag indicators) ou de indução (lead indicators), o 
que permite às organizações controlar não só os objetivos como a forma como está a ser 
executada a estratégica. 
“O Balanced Scorecard tem o seu maior impacto quando é implementado para 
impulsionar uma mudança organizacional” (Kaplan e Norton, 1996). O instrumento de 
controlo apresentado, para além da definição de objetivos estratégicos e indicadores, 
realça também a importância da definição de metas e de iniciativas estratégicas. Desta 
forma, os gestores conseguem conduzir a execução das tarefas de acordo com os 
resultados pretendidos. 
Na prática, algumas organizações começaram a utilizar o BSC não só como um 
instrumento de controlo de gestão mas para implementar e melhorar as suas estratégias. 
Os autores do modelo, ao se aperceberem da potencialidade da ferramenta, melhoraram 
o modelo com a introdução do Mapa Estratégico (Kaplan e Norton 2000; 2001; 2004). 
Este mapa é mais do que uma representação das relações causa-efeito entre os objetivos 
estratégicos organizados pelas quatro perspetivas. Com esta melhoria do modelo, os 
gestores passaram a conseguir explicar resultados obtidos pela forma como foi 




Perspetiva de Clientes 
Perspetiva de Processos Internos 
Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento 
As quatro perspetivas pretendem descrever de que forma é que a organização 
cria valor para os acionistas através da relação com os clientes melhorando, os seus 
processos internos, alinhando as pessoas, sistemas e cultura organizacional. O Mapa 
Estratégico e o BSC devem articular as prioridades das organizações, definindo assim a 














2.1.2. O Balanced Scorecard e a Estratégia 
 
“A estratégia é um conjunto de hipóteses sobre causa e efeito” (Kaplan e Norton, 
1992). De acordo com os autores, o BSC deve refletir a estratégia das unidades de 
negócio à luz dos objetivos chave identificados e das suas relações causa-efeito. É de 
extrema importância que as organizações criem dinamismos de forma a comunicarem e 
alinharem os seus colaboradores com a estratégia. 
 
Foram identificados cinco princípios para uma organização promover o foco na 
estratégia (Kaplan e Norton, 2006): 
 Mobilizar a mudança através de liderança executiva. 
 Traduzir a estratégia em termos operacionais. Este ponto pretende a 
identificação de iniciativas estratégicas e objetivos através da elaboração 
do BSC, mapa estratégico, Missão e Visão. 
Figura 1: Fontes de Sinergia Empresarial (Kaplan e Norton, 2006) 
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 Alinhar a organização com a estratégia. O alinhamento total de uma 
organização promove o alcance global dos objetivos pretendidos. 
 Motivar os colaboradores para tornar a estratégia o trabalho de todos. 
 Gerir de forma a tornar a estratégia um processo contínuo.  
 
 
2.1.3. As quatro perspetivas 
 
Ouvimos muitas vezes uma questão relacionada com as quatro perspetivas: serão 
estas suficientes? Os autores do modelo consideram que as quatro perspetivas são 
transversais a várias empresas. No entanto, assumem que as perspetivas devem ser 
vistas como um template e não como uma fórmula universal (Kaplan e Norton, 1992). 
Apesar disso, Kaplan e Norton chamam a atenção para o facto de que o que deve 
aparecer no BSC deve estar completamente integrado na estratégia e nas relações causa-
efeito, evitando assim situações de adicionar perspetivas no BSC sem relação com a 
estratégia. 
 
2.1.3.1. Perspetiva financeira 
A perspetiva financeira pretende identificar de que forma é que as organizações 
conseguem aumentar o valor dos acionistas. 
Os objetivos estratégicos enquadrados na perspetiva financeira são o foco dos 
objetivos e indicadores de todas as restantes perspetivas do BSC. Deste modo, a 
perspetiva financeira pretende mensurar as consequências das ações já tomadas. Por 
outras palavras, pretende-se saber se a estratégia foi bem definida e implementada de 
forma a contribuir para o crescimento da organização (Kaplan e Norton, 1996).  
O Mapa Estratégico deve refletir a estratégia das organizações, começando pelos 
objetivos financeiros de longo-prazo, interligando-os com as ações que devem ser 
tomadas em todas as perspetivas para que se atinja uma melhoria da performance 
financeira. 
Tipicamente, o desempenho financeiro é conduzido pelo crescimento do volume 
de negócio e diversificação, melhorias na produtividade, redução dos custos, utilização 
do ativo e/ou pelo investimento estratégico. 
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A perspetiva financeira representa assim o objetivo de longo prazo de uma 
organização: providenciar um retorno de capital superior baseado no investimento 
efetuado nas unidades de negócio. 
 
2.1.3.2. Perspetiva de clientes 
Na perspetiva de clientes o objetivo é apurar de que forma as organizações 
podem criar valor para os clientes. 
Nesta perspetiva, as organizações identificam os seus clientes-alvo e segmentos 
de mercado, com o objetivo de apurar se as unidades de negócio têm a estratégia bem 
formulada e implementada, isto é, se têm conseguido executar as propostas valor. Por 
proposta de valor entende-se a descrição da estratégia da organização através da 
combinação de: 
 Atributos do produto ou serviço; 
 Relação com o cliente; 
 Imagem e reputação. 
Deste modo, a perspetiva de clientes traduz a missão e a estratégia da 
organização em objetivos específicos sobre clientes-alvo e segmentos de mercado que 
podem ser transmitidos por toda a organização. 
 
2.1.3.3. Perspetiva de processos internos 
A perspetiva de processos internos define os processos críticos que a 
organização deve prestar especial atenção. Esses processos estão relacionados com a 
forma como se realiza e faz chegar a proposta valor ao cliente e com a forma como 
devem satisfazer as expectativas dos acionistas com melhorias de processos que se 
repercutam em melhorias na perspetiva financeira. Analisando a cadeia de valor (Porter, 
1985) de uma organização é possível segmentar a perspetiva dos processos internos em 
quatro grupos principais: 
 Processos de gestão de operações; 
 Processos de gestão de cliente; 
 Processos de inovação; 
 Processos sociais e de regulação. 
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2.1.3.4. Perspetiva de aprendizagem e crescimento 
A quarta perspetiva do BSC identifica a infraestrutura necessária para a 
execução da estratégia, ou seja, nesta perspetiva são identificados os ativos intangíveis 
críticos para o sucesso presente e futuro da organização.  
A aprendizagem e crescimento advém de três fontes principais: as pessoas, os 
sistemas de informação e a cultura organizacional. As organizações necessitam de 
investir nestes ativos para que seja possível criar uma infraestrutura suficientemente 
robusta para executar com plenitude a estratégia pretendida. 
 
 
2.1.4. Definição dos Indicadores 
 
“Quando consegues medir o que estás a falar, e exprimir em números, sabes 
alguma coisa sobre isso; mas quando não consegues medir, quando não consegues 
traduzir em números, o conhecimento sobre o assunto é frágil e insatisfatório...” (Lord 
Kelvin, 1883). 
A função dos indicadores é de extrema importância no BSC, uma vez que são 
eles os responsáveis por comunicar de que forma é que a estratégia está a ser executada 
e se os objetivos estão a ser atingidos.  
Definir um indicador não é tarefa fácil. Para controlarmos um objetivo 
estratégico, é necessário escolher de que forma o queremos controlar. Podemos 
controlar os objetivos através dos seus inputs, do processo de execução e dos resultados 
ou outputs (Simons, 2000). Normalmente, a informação obtida através dos inputs é 
insuficiente para o que é pretendido controlar. Desta forma os gestores devem focar-se 
no controlo dos processos e/ou dos resultados. Simons (2000) apresenta quatro 
características desejadas dos indicadores: (1) a facilidade técnica da monitorização e 
medição, (2) perceber as relações causa-efeito, (3) o custo, e (4) o nível desejado de 
informação. 
 
1) Facilidade técnica da monitorização e medição 
Em alguns casos os processos de execução são observáveis e noutros não. 
Por outras vezes são demasiado complexos e é impraticável tentar controlá-
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los. Tendo isto em conta, os gestores devem verificar se é possível 
quantificar e monitorizar os processos diretamente ou, em alternativa terão 
de controlar os seus resultados. Para os gestores controlarem os processos é 
necessário que estes sejam observáveis, tanto na produção como na prestação 
de serviços. Da mesma forma, os gestores também só podem escolher 
monitorizar os resultados se conseguirem medir com precisão os outputs da 
produção ou do serviço. 
 
2) Perceber as relações causa-efeito 
O segundo critério prende-se com o conhecimento da cadeia de atividades 
que resultam nos outputs. Este critério pretende contornar o facto de os 
processos de execução não serem mensuráveis ou observáveis, uma vez que 
se realizarmos determinadas tarefas, sabemos que conseguimos obter os 
resultados pretendidos.  
 
3) Custo 
Não obstante as razões acima apresentadas, em alguns casos os gestores 
vêem-se obrigados a escolher entre controlar processos ou resultados. Nestes 
casos, deve-se analisar o custo de gerar a informação dos processos ou dos 
resultados. O custo a apurar tem duas componentes: a primeira é o custo de 
gerar e processar a informação e a segunda componente é o custo de 
oportunidade de não gerar a informação desejada (Simons, 2000). 
Por vezes, o custo principal está relacionado com a não monitorização de 
processos críticos, uma vez que podem colocar em causa o sucesso das 
operações (Simons, 2000). De acordo com Simons, sempre que a segurança 
ou a qualidade forem um critério chave de eficácia, os gestores devem optar 
por controlar e monitorar diretamente os processos. 
 
4) Nível desejado de informação 
Depois de se analisar o custo, há um último critério a ter em consideração. 
Os gestores têm de escolher ente monitorar processos ou resultados. A 
escolha tem impacto ao nível da inovação.  
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Se os gestores pretenderem limitar a inovação, a escolha recairá sobre 
controlar os processos através da fixação de procedimentos de trabalho, 
limitando os colaboradores na liberdade de execução das tarefas. O controlo 
dos processos está por norma relacionado com a qualidade, eficiência e 
segurança.  
Se a escolha incidir sobre o controlo dos resultados, os gestores dão aos 
colaboradores liberdade para criarem novas soluções, promovendo desta 
forma a inovação. Obviamente, a liberdade traz riscos. Assim, o ideal 
quando se opta por controlar resultados, é controlar também os riscos 
estratégicos. 
 
Para além da definição do indicador em si, é necessário especificar um conjunto 
de informações para a correta utilização do mesmo. Segundo Neely, Adams e 
Kennerley (2002), existe um conjunto de questões fundamentais a definir aquando da 
definição de indicadores. Os autores apresentam uma Folha de Registo de Indicador de 
Desempenho (“Performance Measure Record Sheet”) que torna a definição do 
indicador completa: 
 
Formulário de Definição de Indicadores 
Indicador:  
O que se pretende medir:  
Está relacionado com:  
Fórmula:  
Metas:  
Frequência de medição:  
Fonte da informação:  
Pessoa responsável pelo indicador:  
Quem é que regista a informação na fonte:  
Iniciativas estratégicas:  
Notas/Comentários:  
Tabela 1: Measures Definition Template (Neely, Adams e Kennerley, 2002) 
 
Para evitar custos de agência entre os diversos intervenientes ao longo do 
processo, os indicadores devem ser testados de forma a garantir a fiabilidade e a 
qualidade da informação produzida (Neely, Adams e Kennerly, 2002). Os autores 
definiram um conjunto de questões para avaliar a qualidade dos indicadores. 
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Denominaram as questões como Ten Test, uma vez que em causa estão dez testes a cada 
indicador. Os testes apresentados foram os seguintes: 
 
Teste 1: O teste da verdade 
Neste teste o objetivo é apurar se realmente se está a medir o que se propôs 
medir. Para isso é necessário comparar a informação fornecida na Folha de 
Registo de Indicadores de Desempenho sobre a denominação do indicador, o 
que nos propomos medir e a sua fórmula. Se estes três itens estiverem alinhados, 
podemos assumir que estamos a medir o que é pretendido. 
 
Teste 2: O teste do foco 
Neste segundo teste, o objetivo é verificar se se está a medir apenas aquilo 
que pretendemos medir. Este ponto prende-se com o facto de que muitas vezes 
indicadores mal definidos acabam por medir múltiplas variáveis 
simultaneamente. 
 
Teste 3: O teste da relevância 
O terceiro teste pretende apurar se o indicador definido é o mais 
apropriado para o pretendido. Por outras palavras, se estamos a medir o nosso 
objetivo sem distorcer a informação que é pretendida apurar. 
 
Teste 4: O teste da consistência 
O objetivo deste quarto teste é apurar se o indicador é consistente 
independentemente da altura em que é calculado e da pessoa que o calcula. Por 
vezes o indicador não está bem definido ou o processo não é claro e faz com que 
diferentes pessoas cheguem a resultados diferentes para calcular o mesmo 
indicador. O principal objetivo deste teste é garantir que são definidos todos os 
processos e locais de recolha da informação base. Assim, sempre que o 






Teste 5: O teste de acesso 
Este teste pretende averiguar se as informações que servem de input para o 
cálculo do indicador têm acessibilidade fácil e se são de fácil compreensão. Por 
vezes, a recolha de dados encontra-se em ficheiros complexos e com múltiplas 
informações. O ideal é evitar este tipo de situações para eliminar erros de 
incompreensão do processo.  
 
Teste 6: O teste de ambiguidade 
O objetivo do sexto teste é apurar se existe a possibilidade dos resultados 
serem mal interpretados. Se a fonte de informação não for corretamente definida, 
ou mesmo se os procedimentos a seguir para o apuramento dos resultados não 
estiverem claros, pode conduzir a que diferentes pessoas interpretem os 
resultados de forma diferente.  
  
Teste 7: O teste assim que 
O sétimo teste pretende verificar se os dados recolhidos na fonte de 
informação podem ser alterados após a informação ser recolhida. Se isto 
acontecer, o cálculo do indicador é uma perda de tempo uma vez que aquando da 
recolha da informação ela não estava completa e assim irá produzir resultados 
distorcidos. Com este facto, é refletida a importância de definir quem introduz os 
dados na fonte e quando, de forma a evitarmos trabalho desnecessário. 
 
Teste 8: O teste da atualização 
O oitavo teste é de extrema importância. Este pretende apurar se é possível 
analisar e aceder à informação atempadamente para que seja possível tomar 
ações corretivas sempre que necessário. Se os dados apurados remeterem para os 
resultados obtidos há meses, as medidas que eram necessárias adotar na altura, 







Teste 9: O teste do custo 
O penúltimo teste pretende analisar o custo-benefício de se obter a 
informação de um determinado indicador. Por vezes, a obtenção de uma 
determinada informação é demasiado dispendiosa e não compensa o benefício 
adjacente. Torna-se premente deliberar sobre outros indicadores que podem 
fornecer informação idêntica, mas que não sejam tão dispendiosos. 
 
Teste 10: O teste de disfuncionalidade 
Por fim, o último teste pretende avaliar a reatividade do indicador. Que 
comportamentos serão incentivados pela medida de desempenho? Será que o 
indicador resultará em comportamentos disfuncionais? O objetivo é evitar que os 
colaboradores melhorem os resultados de um indicador em prejuízo da 
organização noutros parâmetros, como por exemplo aumentar os custos 
associados à melhoria de um indicador. 
 
Garantindo que os indicadores possuem as características enumeradas por 
Simons (2000) e que cumprem todos os testes de avaliação de qualidade propostos por 
Neely, Adams e Kennedy (2002), estamos perante indicadores perfeitos. No entanto, 
nem sempre é possível encontrar este tipo de indicadores devido ao facto de que 
existem diversas variáveis a ter em conta e, por vezes, pode ser necessário optar por 
certas características em detrimento de outras. 
 
 
2.1.5. Limitações do Balanced Scorecard 
 
Embora sejam reconhecidas inúmeras vantagens do modelo BSC, existem 
alguns autores que o criticam.  
Os autores do modelo apresentaram armadilhas a ter em atenção na elaboração 
de um BSC (Kaplan e Norton, 2001). As armadilhas prendem-se essencialmente com a 
falta de participação e empenho da administração e com o não entendimento, por parte 
dos colaboradores, da estratégia, missão e visão da empresa.  
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Para Voelpel et al. (2006) o BSC apresenta cinco limitações para empresas 
inovadoras que necessitem de mudar o ambiente corporativo rapidamente. A primeira 
limitação apresentada é que o BSC é uma ferramenta rígida. Os indicadores são 
definidos de acordo com uma perspetiva, que para o autor negligencia a 
interdependência entre as restantes. A segunda limitação está relacionada com o facto 
de a informação presente no BSC ser uma informação estática e que exige um grande 
foco na implementação de tais objetivos. A terceira prende-se com o facto de existir um 
empenho no alinhamento dos objetivos, de acordo com o BSC, descurando a relação da 
organização com o meio envolvente. Os autores consideram como quarta limitação a 
forma como o modelo lida com a perspetiva de aprendizagem e crescimento, uma vez 
que a criação de conhecimento está presente desde o início até ao fim das relações de 
causa-efeito e não apenas numa perspetiva. Por fim, os autores consideram que o 
modelo é mecanicista e linear, tornando-se difícil interligar o modelo com a 
complexidade da realidade envolvente. 
Burns et al. (2013) apresentam uma nova crítica ao modelo, realçando a falta de 
dimensão temporal do mesmo. Existem grandes diferenças temporais entre as diferentes 
perspetivas e os resultados obtidos não acontecem em simultâneo. Por exemplo, 
enquanto algumas iniciativas relacionadas com recursos humanos podem surtir efeitos 
imediatos, pelo contrário, os resultados financeiros são reflexo de iniciativas passadas, o 
que dificulta a perceção dos resultados obtidos por parte dos gestores. 
No entanto, apesar destas dificuldades, o modelo continua a ser uma ferramenta 
útil para o controlo e monitorização da estratégia delineada. 
 
 
2.2. Estratégias de empresas em recuperação 
 
“Nenhuma empresa com um fraco desempenho está condenada ao fracasso.” 
Thiétart, 1998 
 
O insucesso empresarial é cada vez mais uma realidade na vida de muitas 
organizações. O insucesso pode ocorrer por diversos motivos. Por fatores externos, tais 
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como a forte concorrência e a falta de procura dos consumidores ou por fatores internos 
como uma estrutura de pessoal robusta, ineficiência e má gestão dos recursos. 
As organizações, perante o insucesso, podem tomar medidas estratégicas de 
forma a reverterem a situação de declínio antes que seja tarde de mais. No entanto, 
mesmo que seja declarada insolvência, ainda existe a possibilidade de recuperação 
através de apresentação de um plano de revitalização, ao invés da liquidação total dos 
bens das organizações. 
Posto isto, podemos definir organizações em recuperação como entidades que se 
encontravam com resultados em declínio e que não conseguiram fazer face às 
responsabilidades assumidas com os seus credores. Perante esta situação, a empresa 
deve reestruturar-se de forma a obter sustentabilidade e crescimento. 
Bibeault (1999) define recuperação empresarial como uma mudança positiva e 
substancial que leva as entidades a um crescimento sustentado, estancando o rumo 
anterior de declínio do desempenho organizacional. 
De acordo com Sudi Sudarsanam e Jim Lai (2001) as organizações podem 
responder à deterioração do seu desempenho através de soluções de reestruturação, a 
um nível operacional, do ativo e financeiro.  
 
Reestruturação Operacional 
A reestruturação operacional é a primeira estratégia de recuperação a ser 
implementada em organizações financeiramente frágeis (Hofer, 1980). Este tipo de 
reestruturação pretende estabilizar as operações, restaurando a rentabilidade através da 
redução dos custos operacionais, da redução do ativo (Robbins e Pearce II, 1992; 
Slatter, 1984) e da revisão do portfólio de produtos e mercados (Hofer, 1980). Numa 
primeira fase da reestruturação, o objetivo é gerar cash-flow no curto prazo. No entanto, 
se pensarmos num horizonte temporal mais alargado, este tipo de reestruturação poderá 
não ser suficiente, obrigando as empresas a planear a estratégia operacional de longo-
prazo, passando por novos produtos e mercados, o que leva a uma maior diversificação. 
Repartindo a reestruturação operacional em dois grupos, podemos identificar 
estratégias de reestruturação operacionais de manutenção e as proactivas. A 
reestruturação operacional de manutenção está relacionada com a redução dos custos 
operacionais e eliminação de produtos e mercados não rentáveis de forma a aumentar a 
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competitividade através da redução dos custos. Por outro lado, a reestruturação 
operacional proactiva visa mudar a estrutura operacional através do desenvolvimento do 
negócio, mudando a forma de atuação sobre o mercado. 
 
Reestruturação do Ativo 
Esta modalidade de reestruturação pode ser explicada como uma reorganização 
interna das unidades de negócio. A reorganização pode passar pela aquisição de outras 
empresas, criação de alianças estratégicas, joint ventures
1
 e acordos de licenciamento 
(Hambrick e Schecter, 1983; Schendel, Patton e Riggs, 1976) ou ainda pela 
descontinuação de produtos não rentáveis nem promissores e pelo desinvestimento em 
subsidiárias (Grinyer. Mayes e McKiernan, 1988).  
Se a organização pretender criar eficiência, melhorar a produtividade e reduzir 
os custos de produção, optará pelo investimento em ativos. Se, por outro lado, não tiver 
liquidez para proceder a tais investimentos, optará por uma reestruturação do ativo mais 
restritiva de forma a não obter custos sem retorno e gerar liquidez no curto-prazo (Kang 
e Shivdasani, 1997). Slatter (1984) defende que empresas com fracas performances 
financeiras mas que ainda não se encontram em perigo eminente de falência recorrem 
muitas vezes a investimentos no ativo para acelerarem o crescimento. 
 
Reestruturação Financeira 
Sudarsam e Lai (2001), no seu estudo de estratégias de recuperação, consideram 
que a reestruturação financeira é o elemento chave para reestruturar a dívida das 
empresas. 
A reestruturação financeira está relacionada com a redefinição da estrutura de 
capital de uma organização e com a redefinição das condições de pagamento de juros e 
dívidas. As estratégias a utilizar podem ser duas: baseadas no capital ou baseadas na 
dívida (Sudarsanam e Lai, 2001). As estratégias baseadas no capital estão associadas ao 
corte ou eliminação de dividendos, ofertas públicas ou investimentos (DeAngelo, 1990). 
Por outro lado, as estratégias baseadas na dívida referem-se à reestruturação da própria 
dívida, estabelecendo acordos com os credores para perdões de dívida, extensão da 
maturidade dos pagamentos ou ainda debt-equity swap (Gilson, 1989 e 1990) 
                                                             
1 Forma de associação de empresas juridicamente independentes que colocam um conjunto de recursos 
em comum, para entrada em projetos de grande envergadura (Fonte: IAPMEI). 
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O sucesso é mais eficaz se utilizarmos várias estratégias em simultâneo. Esta 
conclusão foi tirada por Thiétart (1988), no seu estudo sobre estratégias de sucesso para 
empresas com fracas performances. 
No artigo de Sudarsanam e Lai (2001), realizou-se uma análise empírica sobre 
organizações em crise e estratégias de recuperação. Os autores referem ainda que estas 
estratégias têm sucesso quando as empresas voltam a obter uma performance ao nível 
da que tinham antes de entrar em falência.  
 
 
2.3. Balanced Scorecard em empresas de recuperação 
 
Não existe literatura que relacione BSC a organizações em processos de 
recuperação. No entanto, como foi visto no capítulo 2.2 existem referências literárias 
sobre estratégias de recuperação. Ora, uma vez que a base de um BSC é a estratégia, o 
objetivo do presente capítulo é identificar aspetos chave que uma organização nestas 
circunstâncias deve dar especial atenção para a construção do BSC. 
 
Madeira dos Santos (2006) apresenta uma relação causal ente as estratégias de 
recuperação e as causas de declínio das organizações. Adaptando o mapa apresentado 
pelo autor, acrescentou-se uma terceira coluna de forma a enquadrar o BSC nas 
principais estratégias de recuperação. 
 
 
Causas do declínio Principais estratégias 
Perspetiva do 
BSC envolvida 
Causas internas operacionais: 
     Erros de gestão, 
controlo financeiro 
inadequado, estrutura 
de custos elevada, 
falta de esforços de 
marketing, etc.
Reestruturação operacional de manutenção:   
o Melhoria da produtividade e planos de 
rendibilidade; 
Financeira 





o Conversão de Passivo em Capital Próprio; Financeira 
o Renegociação de prazos e dívidas a pagar. Financeira 
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Causas internas estratégicas: 
     Demasiado 
enfoque na 
diversificação ou na 
expansão, obsessão 
pelas vendas, etc.
Reestruturação operacional de manutenção: 
 
o Melhoria da produtividade e planos de 
rendibilidade; 
Financeira 
o Intensificação de Controlos apertados. 
Processos 
Internos 
Reestruturação operacional proactiva: 
 
o Penetração em novos mercados; 
Processos 
Internos/ Clientes 
o Intensificação dos esforços de marketing; 
Processos 
Internos/ Clientes 




o Diferenciação dos atuais mercados/produtos Clientes 
Causas externas competitivas: 
 
      Ciclo de negócio, 
aumento da 
concorrência, 











o Redução dos custos de produtos e serviços; 
Processos 
Internos 
o Redução do número de trabalhadores. Financeira 
Reestruturação operacional proactiva: 
 
o Penetração em novos mercados; 
Processos 
Internos/ Clientes 
o Intensificação dos esforços de marketing; 
Processos 
Internos/ Clientes 




o Diferenciação dos atuais mercados/produtos. Clientes 
Figura 2: A influência das causas de declínio nas ações estratégicas de recuperação (Madeira dos Santos, 
2006) (adaptado) 
 
Seguindo a abordagem de Kierulff (1981; 1994) o processo de recuperação de 
PME é composto por quatro fases: 
1) Estabelecimento de objetivos e manutenção de tesouraria positiva; 
2) Desenvolvimento de um plano financeiro; 
3) Desenvolvimento de um plano de melhoria da rendibilidade; 
4) Implementação e controlo. 
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O facto de o autor realçar a importância da implementação e controlo da 
estratégia remete para o reforço da ideia de que um sistema de controlo de gestão como 
o BSC pode ajudar na melhoria da performance para que sejam atingidos os objetivos 
de forma controlada. 
 
Segundo Boyne, Day e Walker (2002) o controlo da execução de uma estratégia 
de recuperação está relacionado com auditorias através de avaliações dos resultados 
financeiros, das competências dos trabalhadores e do cumprimento dos objetivos para 
alcançar os resultados das metas definidas.  
 
Com o intuito de monitorizar os resultados obtidos com a execução da estratégia, 
procurou-se um indicador global que fornecesse mais informação do que indicadores 
financeiros simples. Edward Altman, em 1967, desenvolveu um modelo estatístico 
através do qual é possível aferir se uma empresa corre risco de falência ou se é uma 
empresa segura. De acordo com o autor, este método de previsão matemática também 
pode ser utilizado para mensurar o sucesso de uma estratégia de recuperação. Posto isto, 
considera-se que a integração deste modelo no BSC será uma mais-valia na medida em 
que permite avaliar os resultados obtidos com a execução da nova estratégia. 
 
Até meados dos anos 60, a deteção de empresas que se encontravam em 
funcionamento mas que atravessavam dificuldades financeiras estava sujeita à análise 
de rácios financeiros. Através de observação empírica, Altman (1967) comparou uma 
lista de rácios individuais de empresas que faliram e de empresas seguras. Observou 
ainda os mesmos rácios cinco anos antes da crise financeira de empresas que faliram e 
concluiu que a análise de rácios poderia ser útil para a previsão de falências. Após 
selecionar os rácios que melhor refletiam a previsão de falências e aferir as suas 
correlações no modelo, surgiu o modelo Z-score indicado para empresas industriais e 
públicas. Em 1977, o autor apresenta uma revisão do modelo Z-score adaptando-o para 
empresas privadas. O modelo revisto é constituído pela seguinte fórmula: 
 





𝑋1 = 𝐺𝑟𝑎𝑢 𝑑𝑒 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑒𝑧 𝐺𝑒𝑟𝑎𝑙 =  𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒2 𝐴𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙⁄  
𝑋2 = 𝐴𝑢𝑡𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜 =  𝐿𝑢𝑐𝑟𝑜𝑠 𝑅𝑒𝑡𝑖𝑑𝑜𝑠3 𝐴𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙⁄  
𝑋3 = 𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑𝑒 𝑑𝑜 𝐴𝑡𝑖𝑣𝑜 = 𝐸𝐵𝐼𝑇 𝐴𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙⁄  
𝑋4 = 𝐴𝑢𝑡𝑜𝑛𝑜𝑚𝑖𝑎 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑟𝑎 = 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑟ó𝑝𝑟𝑖𝑜 𝑃𝑎𝑠𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙⁄  
𝑋5 = 𝑅𝑜𝑡𝑎çã𝑜 𝑑𝑜 𝐴𝑡𝑖𝑣𝑜 = 𝑉𝑒𝑛𝑑𝑎𝑠 𝐴𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙⁄  
 
Os resultados obtidos com a equação devem ser interpretados da seguinte forma: 
 Se Z > 2,90 – Empresa Segura; 
 Se 1,23 ≤ Z ≤ 2,90 – Zona Cinzenta devido à suscetibilidade de 
existirem erros; 
 Se Z < 1,23 – Empresa com grande probabilidade de falência. 
 
Atualmente, o Modelo de Altman é utilizado em análises financeiras de bancos 
ou de investidores que pretendem averiguar o risco de concessão de crédito a 
instituições. 
A inclusão do modelo Z-score no BSC de empresas em recuperação não só 
permite às instituições monitorar o sucesso da sua estratégia como transmite a forma 
como a organização é vista por outros stakeholders. 
  
                                                             
2 Capital Circulante = Ativo Corrente – Passivo Corrente 
3 Lucros Retidos = Resultados Transitados + Reservas 
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Capitulo 3 - Estudo de caso 
3.1. Apresentação e caracterização da empresa 
 
A escolha da organização está desde logo relacionada com dois fatores: 
 O primeiro fator prende-se com o facto de sempre ter tido uma relação de 
proximidade com a empresa. Acompanhei, através de contactos que nela 
possuo, várias etapas da vida da organização, o que permitiu já ter algum 
conhecimento da mesma e facilidade de acesso a dados; 
 O segundo fator, que deteve um peso determinante na escolha da 
entidade e que levou ao estudo do BSC em empresas com estas 
particularidades, está relacionado com o facto de a empresa ter 
ultrapassado recentemente um moroso processo de insolvência e de estar 
ainda em processo de recuperação. Este fator tornou o caso diferente e 
ainda mais desafiante. 
  A entidade escolhida para a elaboração do estudo foi a AMBAR. A AMBAR é 
uma empresa nacional com 76 anos de vida no mercado a produzir e comercializar 
artigos de papelaria e escritório. Há cerca de dois anos foi instaurado um processo de 
insolvência que culminou com um plano de recuperação, elaborado por colaboradores, 
aprovado pelos tribunais há pouco mais de um ano. Apesar desta fase, a AMBAR 
continua a ser uma empresa reconhecida pelos portugueses, uma vez que nos anos de 
2013 e 2014 foi considerada uma Superbrand de Portugal. 
O declínio do desempenho da organização teve como principal causa a quebra 
acentuada de vendas que, juntamente com a estrutura avultada que suportava, tornou a 
situação insustentável. É de salientar que, no final dos anos 60, a organização 
empregava cerca de 1000 trabalhadores. 
A quebra acentuada de vendas pode ser explicada por causas internas 
operacionais e por causas externas competitivas. Essa situação resultou da conjugação 
complexa de fatores que, no seu conjunto, contribuíram para o estado da sociedade. 
Fatores como: 
 Crise económica mundial e nacional, com quebra da procura/consumo; 
 O estreitamento do mercado, que fez com que a concorrência surgisse de 
forma agressiva e aparecessem novos players; 
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 Decisões estratégicas que acabaram por se revelar erradas, 
nomeadamente no que concerne à decisão de descontinuar certos 
modelos e linhas que acabaram por ser imitados pela concorrência, 
permitindo-lhes ocupar quotas de mercado que tradicionalmente eram 
AMBAR; 
 A resistência em abrir o leque com produtos de outras marcas que 
podiam ser utilizadas para rentabilizar a capacidade de produção 
instalada; 
 O abandono de marcas e licenças internacionais; 
 A ausência de políticas adequadas de Gestão de Recursos Humanos; 
 A estratégia comercial, política de marketing e projeção da marca 
desadequadas. 
 
Estes fatores foram apresentados pela AMBAR durante o processo de 
insolvência. 
Nos subcapítulos seguintes, será apresentada a metodologia utilizada para a 
elaboração do BSC e será definida a Missão, a Visão e a Estratégia da organização à luz 
dos conceitos expostos no capítulo anterior.  
 
 
3.2. Metodologia utilizada 
 
A presente dissertação, de cariz teórico-prático, tem como principal objetivo a 
elaboração de um BSC através da construção de um mapa estratégico e respetivos 
indicadores para a organização previamente apresentada. Desta forma, a AMBAR fica 
na posse de um instrumento de controlo de gestão para, se assim o entender, posterior 
implementação a fim de melhor acompanhar a evolução da sua estratégia. Esta 
ferramenta vai incidir, em linha com o exposto no capítulo anterior, na definição de 
objetivos estratégicos e de indicadores, ambos alinhados com a estratégia global da 
organização, para as quatro perspetivas presentes no BSC. Assim, é possível que a 
AMBAR visualize o seu desempenho e acompanhe o desenvolvimento dos seus pontos 
críticos de sucesso. 
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Tendo em conta a situação da organização em estudo, foi elaborado um guião 
para as entrevistas, que se encontra nos Anexos (Anexo 1). 
Foram elaboradas quatro entrevistas, uma à Administradora (anterior Diretora 
Financeira), outra ao Administrador/Diretor de Recursos Humanos/Diretor de Produção, 
uma à colaboradora responsável pela área do Marketing e outra ao responsável do 
departamento Comercial. O objetivo das entrevistas foi averiguar a estratégia, missão e 
visão transmitidos ao longo da estrutura da organização e entender quais as principais 
preocupações demonstradas no controlo das tarefas das diferentes áreas. 
A AMBAR colocou à disposição toda a informação necessária para a elaboração 
da presente dissertação, inclusivamente o Plano de Recuperação aprovado pelo tribunal, 
o qual se pretende seguir. 
 
 
3.3. Missão, Visão e Estratégia da Organização 
 
A organização tem neste momento uma nova estratégia que vai de encontro aos 
objetivos do plano de recuperação em curso.  
 
Missão 
Como fins estratégicos gerais, a AMBAR pretende criar valor para os seus 
clientes, colaboradores e acionistas, adotando uma conduta no mercado pautada pela 
qualidade, inovação e diferenciação. A entidade pretende também criar soluções 
adaptadas aos diferentes estilos de vida dos consumidores que acreditam ser a solução 
para quem procura a diferenciação. 
 
Visão 
A AMBAR pretende tornar-se novamente na empresa de referência do setor de 
artigos de papelaria e material de escritório através da reconquista da quota de mercado 
e recuperação de alguns clientes perdidos ao longo dos últimos tempos. Pretende-se que 
esse objetivo seja atingido por meio da qualidade dos produtos e dos serviços, da 





 A nova estratégia da AMBAR foca-se no cliente, oferecendo produtos e 
serviços de qualidade superior, orientada para o mercado global. Organizada em três 
grandes áreas estratégicas de negócio (Escola, Escritório e Casa), a entidade consegue 
manter no seu core business um portfólio de produtos adequados às necessidades dos 
consumidores. 
O principal objetivo é o aumento do volume de negócio através dos mercados 
nacional e externo
4
. Para isso, a AMBAR está a apostar na diferenciação através da 
inovação e na qualidade. A criação e desenvolvimento de novos produtos e o recurso a 
contratos de licenciamento de marcas, também fazem parte da estratégia da empresa. 
Relativamente aos produtos já existentes no mercado e com forte concorrência, a 
nova estratégia da empresa assenta, no imediato, numa política de preços mais 
acessíveis e competitivos face à concorrência. Espera-se que com a nova política de 
preços, aliada à excelente qualidade dos produtos, se verifique um aumento das vendas 
nestes produtos. Essa redução na margem pretende conquistar novos clientes e quem 
sabe alguns outrora perdidos. Simultaneamente, e para possibilitar o crescimento 
sustentado, houve uma forte redução de custos estruturais que estava prevista no plano 
de recuperação. 
Para além disso, a organização pretende voltar a produzir marcas próprias
5
, sem 
nunca deixar a marca AMBAR, de forma a otimizar a capacidade produtiva instalada e 
obter economias de escala não só na produção como na compra de matérias-primas.  
A AMBAR comercializa produtos para o mercado nacional e para o mercado 
externo. O objetivo de aumento do volume de vendas não passa apenas pelo mercado 
nacional. O mercado externo tem fortes possibilidades de crescimento e certamente que 
será uma forte aposta da AMBAR. Os clientes de mercado nacional e mercado externo 
têm formas de tratamento diferente. No mercado nacional, a AMBAR vende a 
revendedores e a clientes com elevado potencial de compra (por exemplo: grandes 
superfícies e papelarias de dimensão considerável) através de comerciais próprios que 
asseguram as vendas e regem-se pelos princípios orientadores da organização. Os 
revendedores são acompanhados constante e permanentemente pela equipa comercial da 
organização, porque no fundo são uma extensão do departamento. Quanto aos clientes 
                                                             
4 Na presente dissertação, mercado externo engloba o mercado intracomunitário. 
5 Por marcas próprias entende-se outras marcas, tais como marcas brancas e de clientes. 
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com elevado potencial de compra, a organização tenta desenvolver as relações através 
de um forte acompanhamento procurando envolver os clientes no desenvolvimento de 
novos produtos, visitando-os com regularidade e apresentando fortes campanhas 
promocionais. No mercado externo, em alguns países, a AMBAR ou subcontrata 
agentes locais para angariação de clientes ou desloca pontualmente comerciais próprios 
para clientes de grande dimensão. 
 
Enquadrando as soluções de reestruturação da AMBAR com as apresentadas no 




 Redução do ativo - Para tentar gerar liquidez no curto prazo, a AMBAR 
numa fase inicial do processo reduziu o seu Ativo através da venda de 
stocks. Esta medida não integrará o BSC uma vez que esta fase já foi 
ultrapassada. 
 Redução dos custos operacionais – Com o objetivo de restaurar a 
rentabilidade, a organização inicialmente teve de reduzir a estrutura de 
custos, tanto a nível de trabalhadores como em outros gastos (exemplo: 
entrega de armazém que pouco utilizava). Atualmente a empresa procura 
reduzir os custos operacionais através da otimização dos processos e dos 
serviços, diminuição do desperdício e das falhas de entrega. 
 Aumentar a diversificação – A fim de aumentar o volume de vendas, a 
AMBAR aposta na inovação, na divulgação da marca e no 
desenvolvimento de novos formatos de venda. O objetivo passa por 
aumentar o leque de produtos, aumentar a vendas nos mercados já 
existentes e pela integração de novos mercados. 
 
Reestruturação do Ativo: 
 Criação de alianças estratégicas e acordos de licenciamento – Através da 
elaboração de acordos de exclusividade e da obtenção de licenças de 
produção é possível aumentar as vendas. 
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 Investimento em ativos – Um dos objetivos de longo-prazo da 
organização, assim que conseguir atingir a estabilidade financeira 
pretendida e aumentar o volume de vendas para o nível desejado, passa 
pelo investimento em novas tecnologias de forma a diminuir os custos de 
produção, melhorar a produtividade e ter a possibilidade de colocar 
novas características nos seus produtos (inovação). 
 
Reestruturação Financeira: 
 Redefinição da estrutura de capital (baseada no capital) – Esta medida de 
reestruturação foi a primeira medida a ser implementada devido à 
alteração da estrutura acionista. No entanto, como já foi executada, não 
integrará o BSC. 
 Redefinição da estrutura de capital (baseada na dívida) – A recuperação 
foi aprovada pelos credores com base num plano para a reestruturação da 
dívida da empresa. Houve perdões de dívida e extensão da maturidade de 
pagamentos. Faz parte dos objetivos da organização garantir o 
cumprimento destes compromissos assumidos com os credores. 
 
Posto isto, a organização acredita que tem capacidade para recuperar se não 
continuar a cometer os erros que a prejudicaram no passado. O principal objetivo da 
organização é crescer de forma sustentada, através da recuperação de quota de mercado 





Aplicando ao caso da AMBAR o mapa elaborado por Madeira dos Santos 
(2006) que relaciona as causas de declínio com as principais estratégias de recuperação, 
obtemos o seguinte: 
 
Causas do declínio Principais estratégias 
Perspetiva do 
BSC envolvida 
Causas internas operacionais: 
     Erros de gestão, 
estrutura de custos 
elevada.
Reestruturação operacional de manutenção:   





o Renegociação de prazos e dívidas a pagar. Financeira 
Causas internas estratégicas: 
     Obsessão pelas 
vendas da marca 
própria, falta de 
esforços de 
marketing.
Reestruturação operacional de manutenção: 
 
o Planos de rendibilidade; Financeira 
Reestruturação operacional proactiva: 
 
o Penetração em novos mercados; 
Processos 
Internos/ Clientes 
o Intensificação dos esforços de marketing; 
Processos 
Internos/ Clientes 




o Diferenciação dos atuais mercados/produtos Clientes 
Causas externas competitivas: 
 
      Aumento da 
concorrência
Reestruturação operacional de manutenção: 
 
o Redução dos custos de produtos e serviços; 
Processos 
Internos 
o Redução do número de trabalhadores. Financeira 
Reestruturação operacional proactiva: 
 
o Penetração em novos mercados; 
Processos 
Internos/ Clientes 
o Intensificação dos esforços de marketing; 
Processos 
Internos/ Clientes 




o Diferenciação dos atuais mercados/produtos. Clientes 




Aumentar Valor da 
Empresa 
Aumentar Volume 
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3.4. Proposta de Balanced Scorecard para a organização 
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3.4.2. Seleção e justificação dos objetivos 
 
Nesta secção pretende-se aplicar os conceitos expostos na revisão de literatura, 
apresentados no Capítulo 2.4.3, ao presente caso de estudo. Segundo os autores do 
modelo (Kaplan e Norton, 2004) as perspetivas devem ser apresentadas segundo uma 
lógica bottom-up, isto é, a exposição dos objetivos e indicadores deve começar pela 
perspetiva de aprendizagem e crescimento e culminar na perspetiva financeira. O 
objetivo é construir uma base sólida para que, através da estratégia definida, sejam 
alcançados os resultados esperados que estão no topo do mapa estratégico. 
De seguida serão apresentados os objetivos divididos pelas quatro perspetivas 
existentes. 
 
3.4.2.1. Perspetiva de aprendizagem e crescimento 
Esta área do mapa estratégico é caracterizada por um enfoque em alguns ativos 
tangíveis e intangíveis, onde os resultados são, por norma, difíceis de medir. Podemos 
afirmar que estes objetivos são a “base da pirâmide” e que darão o input necessário à 
execução da estratégia na expectativa de criar condições para uma boa performance. 
Dado o exposto, repartindo os objetivos estratégicos desta perspetiva nas 
principais fontes de aprendizagem e crescimento, obtemos a seguinte: 
 
CAPITAL HUMANO 
Para a AMBAR, os principais objetivos estratégicos relacionados com o capital 
humano são a satisfação dos colaboradores e a aposta na formação contínua. A empresa 
considera estes objetivos fundamentais para o sucesso da recuperação e para o alcance 
de todas as suas metas. 
  
CAPITAL INFORMAÇÃO 
Esta fonte de aprendizagem e crescimento é também indiscutivelmente 
importante. O objetivo estratégico neste ponto será apenas a melhoria e integração dos 
sistemas de informação. No entanto, espera-se que o cumprimento deste objetivo 




CAPITAL ORGANIZACIONAL  
Por fim, e não menos importante, a AMBAR deve considerar dois objetivos 
estratégicos neste segmento. O primeiro prende-se com a promoção do trabalho para 
obtenção de resultados e o segundo com a implementação de um sistema de incentivos 
por objetivos. Decerto que com estes objetivos a organização terá mais facilidade em 
atingir as metas pretendidas. 
 
Mediante o exposto, os objetivos estratégicos na perspetiva aprendizagem e 
crescimento são: 









Apostar na formação 
contínua  
  
Melhorar e integrar os 
sistemas de informação  
  
Desenvolver cultura 










Implementar sistema de 









         Tabela 2: Objetivos estratégicos selecionados para a perspetiva de aprendizagem e crescimento 
(elaboração própria). 
 
3.4.2.2. Perspetiva de processos internos 
Como foi referido na revisão de literatura, esta perspetiva define quais os 
processos críticos a que a organização deve prestar especial atenção. Segmentando a 
perspetiva de processos internos nos principais grupos da cadeia de valor (Porter, 1985), 
obtemos o seguinte resultado: 
 
GESTÃO DE OPERAÇÕES 
Como processos críticos nas operações consideram-se todos aqueles que 
potenciam a qualidade do produto, geram tesouraria e reduzem custos de produção. 
Assim sendo, os processos críticos identificados para o estudo de caso foram: 
 Diminuir stocks de matérias-primas com a ajuda de um bom planeamento 
das necessidades, para que a organização invista menos em stocks, liberte 
espaço e reduza os obsoletos; 
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 Escoar stocks de produtos acabados e focar especial atenção nos produtos 
do segmento Escola. Para este segmento são elaboradas anualmente 
novas coleções, para o início da época escolar, e após esse período os 
produtos tornam-se desatualizados, trazendo à organização uma 
dificuldade acrescida na sua venda. 
 Ganhos de produtividade, sem interferir com a qualidade da produção. O 
objetivo passa por rentabilizar os ativos, produzindo mais e com menos 
desperdícios de forma a ser possível reduzir os custos de produção; 
 Diminuir falhas nas entregas. Nomeadamente nas grandes superfícies, 
uma falha na entrega pode ter penalizações para a empresa, pelo que é 
necessário trabalhar no sentido de melhorar a prossecução deste objetivo; 
 Melhorar resultados obtidos com a manutenção preventiva, uma vez que 
a organização acredita que se forem criadas rotinas de manutenção, 
podem ser evitadas avarias que obriguem a horas de paragem de máquina 
para reparação; 
 Diminuir desvios entre orçamento e custo real nas ordens de produção. A 
análise entre orçamento e custo real já é realizada. No entanto, parece 
prudente colocar como objetivo estratégico a diminuição desses desvios. 
Assim, identificam-se os principais fatores que geram divergências e 
tenta-se corrigi-los. Se não for possível, a instituição vê-se obrigada a 
ajustar orçamentos futuros de forma a não prejudicar a margem de venda 
esperada; 
 Melhorar o nível de tesouraria através da negociação com fornecedores e 
clientes. Ponderou-se colocar este objetivo na perspetiva financeira. No 
entanto, como o seu alcance implicava diligências nos processos internos 
através da negociação com stakeholders, optou-se por integrar o objetivo 
na perspetiva de processos internos. 
 
GESTÃO DE CLIENTES 
Na perspetiva de processos internos do BSC, o segmento de gestão de clientes 
tem como objetivos intensificar contactos com clientes e aumentar a participações em 
feiras. A organização julga que cumprindo estes dois objetivos é possível aumentar o 
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volume de vendas. Inicialmente ponderou-se colocar como objetivo “recuperar clientes 
perdidos”, mas de acordo com informações prestadas pelos membros entrevistados, 
alguns clientes desapareceram do mercado pelo que considerou-se prudente a alternativa 
de aumentar o número de clientes, inviabilizando desta forma a primeira opção. 
 
INOVAÇÃO 
A inovação é uma das principais características que a empresa pretende oferecer 
aos seus clientes. Desta forma, a criação e o desenvolvimento de novos produtos, o 
aumento de produção de marcas próprias e de licenças são os objetivos a ter em 
consideração na estratégia da empresa. 
 
SOCIAIS E REGULAÇÃO 
Nos processos sociais e de regulação, a organização tem como objetivo 
promover a nova imagem da marca através de participações em feiras do setor. Este 
objetivo foi agrupado na secção de Gestão de Clientes, uma vez que o maior propósito 
destes eventos relaciona-se com o surgimento de novos potenciais clientes. Para além 
desse objetivo, a AMBAR pretende manter o seu envolvimento em projetos de cariz 
social, iniciativas que têm sido desenvolvidas ao longo dos anos. 
 
Objetivos estratégicos da perspetiva processos internos: 
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Clientes 
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Diminuir desvios 
entre orçamento e 









   
 
Melhorar nível de 
tesouraria           
            Tabela 3: Objetivos estratégicos selecionados para a perspetiva de processos internos (elaboração 
própria). 
 
3.4.2.3. Perspetiva de clientes 
Como foi referido no Capítulo 2.1.3.2, a perspetiva de clientes pretende 
identificar se a empresa tem conseguido executar as propostas valor através da 
combinação de fatores como: atributos, interação e imagem. 
A definição da proposta valor é essencial nesta fase uma vez que descreve a 
estratégia da empresa através da combinação do seguinte: 
 
ATRIBUTOS 
A AMBAR aposta na qualidade, na diferenciação e na inovação dos seus 
produtos. Desta forma, pretende dar resposta às necessidades dos seus clientes. 
 
INTERAÇÃO 
A AMBAR pretende oferecer aos seus clientes um serviço de proximidade, 
envolvendo-os no desenvolvimento de novos produtos, proporcionando-lhes um vasto 
número de coleções, com licenças internacionais e com a possibilidade de produzirem a 
sua marca própria. A organização pretende que a interação com o cliente conduza a uma 
taxa de aprovação das propostas muito elevada, acabando assim por aumentar a 
eficiência das relações.  
Recentemente foi desenvolvido um website que permite a ligação da 
organização diretamente aos consumidores finais (B2C). A AMBAR pretende divulgar 
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O rebranding da marca AMBAR é um desafio recente que a empresa está a 
ultrapassar. Pode-se definir o termo rebranding como a criação de uma nova imagem 
associada a novos valores, missão e visão da organização. “A AMBAR quer sobretudo 
estar no mercado de forma diferenciadora dos seus concorrentes e, portanto, as suas 
estratégias terão sido repensadas por forma a alcáçar esse objetivo. Todo o trabalho de 
investigação e inovação que tem sido desenvolvido pela marca vai ao encontro a uma 
nova estratégia. A empresa tem também como objetivo aumentar o relacionamento com 
os seus clientes numa vertente mais emocional.” – Responsável pelo Departamento de 
Marketing da AMBAR. 
 
DEFINIÇÃO DA PROPOSTA VALOR 
A proposta valor da empresa está assente em duas mensagens principais para os 
seus clientes, (1) proporcionar um produto diferenciado com excelente qualidade-preço 
e (2) proximidade da empresa com os clientes. 
 
Desta forma, os objetivos estratégicos da perspetiva de clientes são: 











Aumentar eficiência na 
relação com clientes  
  




Garantir inovação e 
diferenciação  
  
Envolver clientes no 







   Divulgar website    
 






3.4.2.4. Perspetiva financeira 
A AMBAR é uma empresa de capital privado que tem como objetivo a 
maximização dos resultados para os seus acionistas. Acontece que, como a empresa saiu 
recentemente de um processo de insolvência, o principal objetivo financeiro a curto e 
médio prazo é a valorização da empresa. 
Ao analisar as entrevistas com os acionistas constatei que uma das maiores 
preocupações estava relacionada com o facto de ser impreterível honrar os 
compromissos assumidos com os credores. “Foram eles que possibilitaram a 
continuação da empresa e, por este motivo, gostaríamos de retribuir a confiança que 
depositaram em nós, demonstrando que estavam corretos quando votaram no plano de 
recuperação ao invés da liquidação.”- Disse a Administradora na entrevista. Além 
dessa preocupação, é eminente que se fosse possível medir o sucesso da estratégia de 
recuperação este seria um outro objetivo a ser considerado. Como Edward Altman 
(1967) constata que o Modelo Z-score pode ser utilizado com essa finalidade, será 
integrado no mapa estratégico de forma a mensurar se, de facto, as ações tomadas levam 
a organização para a “Zona da Empresa Segura”. Posto isto, é possível reconhecer que a 
perspetiva financeira tem particularidades que não são comuns nos BSC habituais, 
nomeadamente os objetivos a cima descritos. 
Para ser possível atingir estes objetivos, é necessário focar a estratégia no 
aumento do volume de negócio e na diminuição dos custos operacionais. O 
cumprimento destes dois objetivos, ceteris paribus, levará ao aumento do valor da 
empresa e a melhorar o Z-score. 
A AMBAR considera que o aumento do volume de negócios pode ser atingido 
através da melhoria da relação com os clientes e através dos produtos oferecidos, tanto 
no mercado nacional como no mercado externo. 
Relativamente à diminuição dos custos operacionais, estes podem ser reduzidos 
por várias vias, nomeadamente as descritas na perspetiva de processos internos, na 
gestão de operações que se refere essencialmente a medidas de reestruturação 
operacional de manutenção. 
O objetivo de honrar os compromissos assumidos com os credores do processo 
de insolvência está dependente apenas de uma questão de liquidez. Esta pode ser gerada 
através da gestão de tesouraria ou por financiamento.  
 35 
 
Objetivos estratégicos perspetiva financeira: 




assumidos com credores do PI 
 
 





Aumentar Volume de 
Vendas no MN  
  
Aumentar Volume de 
Vendas no ME 
  
     Tabela 5: Objetivos estratégicos selecionados para a perspetiva financeira (elaboração própria). 
 
 
3.4.3. Seleção e justificação dos indicadores 
 
Conforme abordado na revisão de literatura, os indicadores são associados a 
objetivos estratégicos e são responsáveis por comunicar de que forma está a ser 
executada a estratégia e se os objetivos estão a ser alcançados. Idealmente, o conjunto a 
definir de indicadores será composto por indicadores de indução, para controlar os 
processos, e indicadores de resultados que, tal como o nome indica, pretendem controlar 
os resultados obtidos com a execução da estratégia definida. 
Durante a definição dos indicadores, colocou-se especial atenção aos quatro 
critérios recomendados por Simons (2000), a facilidade técnica da monitorização e 
medição, o reconhecimento das relações causa-efeito, o custo e o nível desejado de 
informação.  
A exposição dos indicadores terá por base o Formulário de Definição de 
Indicadores apresentado por Neely, Adams e Kennerley (2002), para especificar 
informações necessárias para a correta utilização destas medidas. Os Formulários de 
Definição de Indicadores encontram-se no Anexo 2, tendo sido preenchidos através de 
elaboração própria. No entanto, por motivos de confidencialidade, não serão indicadas 
metas, fontes da informação, pessoas responsáveis pelo apuramento dos indicadores, 
pessoas que registam a informação nas fontes nem iniciativas estratégicas. Todavia, será 
incorporado na descrição do indicador o sentido (ou polaridade) esperado que o mesmo 
deve ter para que a estratégia se concretize. Para além destes critérios, testaram-se todos 
os indicadores para avaliar a sua qualidade através do Ten Test. Na caracterização dos 
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indicadores apenas se fará referência aos testes com particularidades diferentes das 
habituais, no entanto, em anexo é possível encontrar o Ten Test completo (Anexo 3). 
Apesar do esforço para encontrar os indicadores ideais, nem sempre é possível 
encontrá-los. Contudo, é possível assegurar que o processo de seleção foi realizado no 
sentido de apurar os indicadores com o melhor compromisso entre qualidade e 
exequibilidade. 
 
3.4.3.1. Perspetiva de aprendizagem e crescimento 
Após uma reflexão cuidada, os indicadores selecionados para o controlo da 
estratégia na perspetiva de aprendizagem e crescimento estão relacionados com os 






Apostar na formação contínua 
Número médio de horas de 
formação por departamento 
Aumentar a satisfação dos 
colaboradores 
Índice de satisfação dos 
colaboradores 
Melhorar e integrar sistemas de 
informação 
Número de falhas do sistema de 
informação 
Desenvolver cultura orientada 
para resultados 
Índice de avaliação de 
desempenho 
Implementar sistema de 
incentivos por objetivos 
Grau de implementação do 
sistema de incentivos 
Tabela 6: Seleção de objetivos e indicadores estratégicos para a perspetiva de aprendizagem e 
crescimento (elaboração própria). 
 
De seguida serão analisados individualmente os indicadores selecionados. Sendo 
explicado o motivo da escolha.  
 
a) Número médio de horas de formação por departamento: Desenvolver 
conhecimentos técnicos e capacidades individuais dos colaboradores é essencial para a 
empresa atingir todos os seus objetivos. 
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Este indicador é de indução uma vez que o facto de se aumentar o número de 
horas de formação, não implica necessariamente que os colaboradores tenham adquirido 
mais conhecimento. Contudo, o custo de avaliação dos colaboradores sempre que 
houvesse formações não compensava o proveito daí retirado. Assim, optou-se pelo 
apuramento do número de horas de formação a que os colaboradores estarão sujeitos 
para averiguar se estão reunidas condições para estes terem uma formação contínua. 
O indicador é de fácil apuramento e fiável, pelo que se considera com 
viabilidade técnica e de baixo custo. Também não está sujeito a comportamentos 
disfuncionais porque é constituído por fórmulas claras que permitem por si só aferir o 
grau de cumprimento do objetivo. Desta forma, a pessoa responsável pelo apuramento 
do indicador sabe as ações a tomar para influenciá-lo. 
 
b) Índice de satisfação dos colaboradores: Considera-se importante para o 
ambiente da organização a satisfação dos trabalhadores. Para além disso, uma maior 
satisfação no trabalho predispõe uma crescente dedicação e empenho nas tarefas diárias. 
 
Este indicador é de resultados uma vez que se o valor do índice aumentar é sinal 
de que o objetivo foi cumprido. Para diminuir a subjetividade dos inquéritos são 
utilizados escalões para avaliar a satisfação dos colaboradores e deste modo o indicador 
torna-se fácil de medir, com baixos custos e resultados fiáveis. No entanto, a opinião 
dos trabalhadores é sempre subjetiva, pelo que este indicador apresenta uma capacidade 
de controlo limitada. 
 
c) Número de falhas do sistema de informação: É importante o 
funcionamento de todas as ferramentas de informação por forma a melhorar as 
condições de laboração e evitar falhas que impeçam a execução do trabalho. 
 
Este indicador é de resultados uma vez que se o valor do número de falhas do 
sistema de informação diminuir, significa que o objetivo está a ser alcançado. 
Ponderou-se a utilização de um indicador que medisse o investimento no sistema de 
informação.  No entanto, um indicador como esse poderia gerar gastos não 
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necessários, tornando-o vulnerável a comportamentos disfuncionais. Por este motivo 
optou-se por medir os resultados. 
Desta forma, o indicador escolhido é tecnicamente viável, de baixo custo e os 
resultados obtidos são fiáveis. Também não está sujeito a comportamentos disfuncionais 
porque tem baixa ambiguidade e o responsável pelo indicador sabe as ações a tomar 
para influenciá-lo.  
 
d) Índice de avaliação de desempenho: Pretende-se averiguar se a conduta 
comportamental tem sido implementada com sucesso através da melhoria do 
desempenho dos colaboradores. A avaliação do desempenho será realizada pelos 
diretores dos departamentos ou superiores hierárquicos, através de inquéritos de 
resposta fechada, de acordo com os objetivos propostos para o trabalho individual. Os 
objetivos são definidos em conformidade com os princípios da organização. Todos os 
colaboradores serão notificados dos resultados, de forma a promoverem a melhoria. 
 
O nível desejado de informação associado a este indicador é o controlo dos 
resultados através de avaliações feitas por superiores, utilizando escalões para facilitar o 
apuramento dos resultados. O indicador caracteriza-se pela fácil monotorização e pelos 
baixos custos do seu apuramento. No entanto, a opinião dos superiores não está livre de 
alguma subjetividade, o que faz com que o indicador apresente uma capacidade de 
controlo limitada. 
 
e) Grau de implementação do sistema de incentivos: Sendo um dos 
objetivos da organização a implementação de um sistema de incentivos por objetivos e 
havendo um planeamento que estabelece as tarefas a executar para colocar em prática 
esse sistema, parece razoável considerar a taxa de implementação como medida para 
avaliar o grau de concretização deste objetivo. 
 
O grau de implementação do sistema de incentivos foca-se no controlo dos 
resultados. O operador compreende com facilidade as tarefas que tem de executar para 
obter os resultados pretendidos, logo podemos caracterizar o indicador como reativo. A 
sua fórmula simples torna a medida tecnicamente viável e de baixo custo. 
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3.4.3.2. Perspetiva de processos internos 
Devido à forte necessidade de controlo dos processos, esta perspetiva envolve 
uma ampla quantidade de indicadores. Os indicadores foram selecionados conforme se 






Diminuir inventários de 
matérias-primas 
Número médio de dias em stock 
por materiais 
Escoar stocks de produtos 
acabados do segmento Escola 
Stocks de produtos acabados do 
segmento Escola (em Euros) 
Garantir ganhos de 
produtividade 
Tempo de mudança de trabalhos 
real versus previsto 
Percentagem de defeituosos 
Grau de utilização da capacidade 
instalada (GUC) 
Diminuir falhas nas entregas 
Percentagem de entregas fora do 
prazo 
Precaver quebras por falta de 
manutenção 
Número de medidas de 
manutenção preventiva 
implementadas 
Número de avarias das máquinas 
Diminuir desvios entre 
orçamento e custo real nas 
ordens de produção 
Percentagem de ordens de 
produção em que o custo real é 
superior ao custo orçamentado no 
ficheiro técnico 
Número de ações corretivas 
implementadas 
Melhorar nível de tesouraria 
Tempos Médios de Pagamento 
Tempos Médios de Recebimento 
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Intensificar contactos com 
clientes 
Número de reuniões com clientes 
Número de formações sobre 
produtos a armazenistas e 
distribuidores 
Número de campanhas 
promocionais lançadas 
Aumentar participações em 
feiras 
Número de participações em feiras 
Criar e desenvolver novos 
produtos 
Número de desafios lançados 
interna e externamente para 
criação de novas linhas e produtos 
Número de contactos efetuados 
com outsourcings para 
apresentação de produtos novos 
Aumentar produção de marcas 
próprias e número de licenças 
Volume de vendas marcas 
próprias 
Número de licenças de produção 
Participar em projetos de cariz 
social 
Número de doações de produto 
Tabela 7: Seleção de objetivos e indicadores estratégicos para a perspetiva de processos internos 
(elaboração própria). 
 
No seguimento do exposto, por forma a elucidar as escolhas dos indicadores 
para a perspetiva de processos internos, será feita uma análise particular a cada uma das 
mensurações.  
 
a) Número médio de dias em stock por materiais: Para apurar se o 
planeamento e aquisição de materiais têm ocorrido conforme as necessidades e por 
forma a reduzir obsoletos, pretende-se medir o número médio de dias em stock. 
 
O número médio de dias em stock de matérias-primas é um indicador de 
resultado que apresenta um baixo custo de oportunidade e é tecnicamente viável. 
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Relativamente à possibilidade de existência de comportamentos disfuncionais, a única 
possibilidade está salvaguardada nos comentários do formulário de definição do 
indicador, que se encontram em anexo, pelo que desta forma é possível afirmar que o 
indicador não está sujeito a comportamentos disfuncionais. 
Em alternativa, poderia ser utilizada a taxa de rotação de inventários. Porém, 
considerou-se que o indicador selecionado primava pela simplicidade, o que permitia 
aos colaboradores apurarem-no e interpretarem-no com facilidade. 
 
b) Stocks de produtos acabados do segmento Escola (em Euros): Tendo 
em vista o escoamento de inventário de produtos acabados do segmento de negócio 
Escola, propõe-se medir a quantidade de stocks desses produtos após início da época 
escolar em Portugal (inícios de Outubro).   
 
Este indicador de resultados é fácil de ser obtido e tem um custo insignificante. 
Como alternativa foi analisada a hipótese de se utilizar como indicador a percentagem 
de stocks sobre as vendas dos produtos, mas considerou-se que estava sujeito a 
interpretações menos corretas uma vez que a mesma percentagem para diferentes 
volumes de venda poderiam significar inventários bastante díspares.  
No oitavo teste (Teste Assim Que) foi detetado que o input utilizado para o 
cálculo do indicador pode ser alterado numa data posterior ao seu cálculo, caso venha a 
ser vendido produto após o início de Outubro. Com isso, estabeleceu-se que o indicador 
deverá ser revisto no fim de cada ano fiscal uma vez que não apresenta custos 
significativos.  
Quanto à disfuncionalidade do indicador, ele é reativo uma vez que os preços 
são pré-estabelecidos pela gestão, não dando aso a que seja reduzida a margem para o 
cumprimento do objetivo. 
 
c) Tempo de mudança de trabalhos real versus previsto: Como em todas 
as ordens de produção têm associada uma Ficha Técnica elaborada pelo planeamento de 





O indicador proposto é de indução, uma vez que através da redução dos tempos 
de mudança dos trabalhos é possível aumentar a produtividade. O indicador apresenta 
fórmulas sem ambiguidade, sendo a sua obtenção fácil e com custos insignificantes. A 
sua simplicidade torna-o de fácil interpretação, fazendo com que os colaboradores 
saibam que ações têm de tomar para melhorá-lo. 
 
d) Percentagem de defeituosos: Pretende apurar se os trabalhadores 
conseguem detetar incorreções na produção de forma a corrigi-las com agilidade e 
assim evitar o desperdício de recursos. Propôs-se a percentagem de defeituosos de 
forma a apurar o peso que estes têm na produção total.  
 
O apuramento do número de defeituosos foca-se no controlo dos resultados. A 
simplicidade que lhe é associada torna o indicador tecnicamente viável e de baixo custo. 
Podemos afirmar que o indicador não está sujeito a comportamentos disfuncionais 
porque para se reduzir o número de desperdícios a única solução parte da agilidade do 
operador da máquina que tem de identificar que a produção não tem a qualidade 
desejada e de seguida ajustará as configurações das máquinas até obter os resultados 
pretendidos.  
 
e) Grau de utilização da capacidade instalada (GUC): Este indicador 
pretende mensurar a percentagem do nível de produção face à capacidade instalada. 
Com o aumento da produção, os custos fixos diluem-se sobre uma maior quantidade de 
produto, o que torna o custo unitário de produção mais baixo. Por outro lado, o 
indicador analisa a capacidade para se aumentar o volume de produção ou se é 
necessário investir em equipamentos, mas esta situação só acontecerá a médio-longo 
prazo. 
 
O grau de utilização da capacidade é um indicador de resultados. Apesar da 
complexidade da fórmula, o indicar é tecnicamente viável e de baixo custo. Aliado ao 
facto de que na maioria dos casos a empresa não produz para stocks e não produz sem 
um planeamento prévio, o indicador é reativo uma vez que não compromete o aumento 
do inventário sem garantias deste ser escoado.   
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f) Percentagem de entregas fora do prazo: Para controlo do atraso nas 
entregas, que em alguns casos origina penalidades por falha de serviço, propõe-se 
utilizar como indicador a percentagem de falhas nas entregas. Com este indicador é 
possível analisar se a proporção de entregas fora do prazo tem diminuído face ao 
número total de entregas. 
 
Este indicador de resultados é tecnicamente viável e o seu custo é baixo. No que 
respeita à disfuncionalidade, o indicador não sugere a prática desses comportamentos 
devido ao facto de as entregas serem feitas em grandes quantidades e por encomendas, 
caso contrário, para o cumprimento do objetivo poderiam ser agravados os custos de 
transporte desnecessariamente.  
Colocou-se a hipótese de complementar a análise deste objetivo com um 
indicador que apurasse o número médio de dias dos atrasos. No entanto sempre que os 
prazos não são cumpridos, as entregas são feitas nos dias seguintes e, por este motivo, 
optou-se por dispensar o indicador complementar. 
 
g) Número de medidas de manutenção preventiva implementadas: Por 
forma a controlar se os colaboradores se têm esforçado para melhorar os resultados da 
manutenção preventiva, implementando procedimentos de manutenção de prevenção, 
propõem-se que a organização utilize como indicador o apuramento da quantidade de 
medidas implementadas. 
 
Como referido, o presente indicador pretende controlar os procedimentos 
implementados, o que representa estarmos perante um indicador de indução. No que se 
refere ao custo e à viabilidade técnica, o indicador apresenta um custo insignificante 
para a organização e é facilmente apurado. Podemos ainda realçar que o indicador é 
completo e não está sujeito a comportamentos disfuncionais. 
 
h) Número de avarias das máquinas: Este indicador tem com principal 




Enquanto o indicador g) foi proposto com o propósito de controlar os processos, 
o presente indicador tem como objetivo controlar os resultados obtidos com a 
implementação das medidas de manutenção preventiva. O seu custo é irrelevante e é 
tecnicamente viável. Quanto à possibilidade de existência de comportamentos 
disfuncionais, o indicador está salvaguardado. 
 
i) Percentagem de ordens de produção em que o custo real é superior 
ao orçamentado: Este indicador pretende apurar se têm havido falhas na elaboração 
dos orçamentos de produção (fichas técnicas dos produtos) que comprometam a 
margem de venda esperada.  
 
Relativamente ao nível de controlo esperado, este indicador tem com função 
controlar os resultados, ou seja, se o orçamento de produção está a ser bem executado. 
No que toca à sua composição, ela é simples, de baixo custo e tecnicamente viável. 
Como comportamentos disfuncionais, existe a possibilidade de quem faz a ficha técnica 
incorporar uma margem de segurança adicional nos tempos despendidos para que os 
custos de orçamento de produção nunca excedam os reais. No entanto, as fichas técnicas 
serão analisadas rigorosamente por forma a evitar comportamentos desses. 
 
j) Número de ações corretivas implementadas: Em conjunto com o 
indicador anterior, pretende-se apurar se foram implementadas medidas para corrigir os 
desvios. 
 
Como este indicador pretende controlar os processos, a sua classificação é de 
indicador de indução. Relativamente à reatividade do indicador (Teste 10), verificou-se 
que por vezes poderão ser encontradas divergências entre o ficheiro técnico e o custo 
real que não obriguem à implementação de medidas corretivas. Isto faz com que as 
decisões a tomar não sejam lineares. Apesar de este teste não corresponder aos 




k) Tempo médio de recebimento: Pretende-se mensurar a capacidade 
negocial dos comerciais através das condições de recebimento acordadas com os 
clientes. 
 
O tempo médio de recebimento é um indicador de indução, uma vez que 
pretende controlar os processos para se atingir um melhor nível de tesouraria. O 
presente indicador é tecnicamente viável e apresenta um baixo custo de oportunidade. 
Como referido no formulário de definição do indicador (em anexo), é necessário prestar 
especial atenção ao trade-off, entre prazos de recebimento e volume de vendas, que 
pode por vezes influenciar o resultado deste indicador. Alternativamente, poderiam ser 
utilizados o Fundo de Maneio e as Necessidades de Fundo de Maneio para avaliar o 
nível de tesouraria. No entanto, como o pretendido era mensurar o poder negocial junto 
dos clientes, afastou-se essa possibilidade.  
 
l) Tempo médio de pagamento: Pretende-se mensurar a capacidade 
negocial do departamento de compras através das condições de pagamento acordadas 
com os fornecedores. 
 
O tempo médio de pagamento pretende controlar os processos para melhorar as 
condições de tesouraria, o que o torna um indicador de indução. Devido à sua clareza, 
considera-se o indicador tecnicamente viável e apresenta um baixo custo de 
oportunidade. Como também foi referido no formulário de definição do indicador (em 
anexo), é necessário prestar especial atenção ao trade-off, entre prazos de pagamento e 
preços de compra, que pode por vezes influenciar o resultado do indicador. Como foi 
mencionado na caracterização do indicador anterior, poderiam ter sido utilizados o 
Fundo de Maneio e as Necessidades de Fundo de Maneio para avaliar o nível de 
tesouraria.  
 
m) Número de reuniões com clientes: Pretende-se mensurar o esforço feito 
na aproximação aos clientes, tanto em clientes com elevado potencial de compra, como 




O acompanhamento do número de reuniões tidas com clientes é um indicador de 
indução uma vez que mede os processos para a intensificação da relação. Este indicador 
apresenta um baixo custo e é tecnicamente viável. Devido à sua simplicidade, é possível 
entender facilmente as ações a tomar para garantir a melhoria do indicador. 
 
n) Número de formações sobre produtos a armazenistas e 
distribuidores: Por forma a garantir que o produto é comercializado pelos comerciais 
externos conforme os valores e imagem pretendidos pela organização, é necessário um 
acompanhamento especial para transmitir aos revendedores a proposta valor. 
 
A formação a revendedores é um indicador de indução, devido ao facto de ser 
um processo que irá intensificar a relação com este tipo de clientes. O indicador 
apresenta um baixo custo e é tecnicamente viável. A sua baixa ambiguidade e clareza 
permitem aos colaboradores não terem comportamentos disfuncionais para atingir os 
resultados pretendidos. 
 
o) Número de campanhas promocionais lançadas: O número de 
campanhas promocionais lançadas levará à intensificação da relação com os clientes, 
podendo ainda abrir portas para novos negócios. 
 
Este indicador de indução apresenta um baixo custo de apuramento e é 
tecnicamente viável. Para além disso, é completo, consistente e de baixa ambiguidade, 
facilitando aos colaboradores a compreensão do seu propósito o que evitará 
comportamentos disfuncionais. 
 
p) Número de participações em feiras: Para mensurar o aumento das 
participações em feiras do setor selecionou-se um indicador simples que transmitisse 
apenas os objetivos pretendidos. 
O número de participações em feiras é indicador de controlo de resultados, 
tecnicamente viável e de baixo custo. No que se refere à disfuncionalidade, o indicador 
é reativo porque os colaboradores não têm autonomia suficiente para marcar presenças 
em feiras sem confirmação prévia da gerência com estimativa dos gastos. 
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Alternativamente poderiam ser utilizados indicadores como o número de novos 
clientes angariados nas feiras ou o número de novas propostas que surgiram através das 
presenças com o intuito de apurar os efeitos surtidos pelas participações em feiras. No 
entanto, o indicador escolhido é o mais completo para medir o objetivo em causa que 
simultaneamente incorpora características de gestão de clientes e sociais e regulação. 
 
q) Número de desafios lançados interna e externamente para criação de 
novas linhas e produtos: Através do apuramento deste indicador é possível medir se a 
organização se tem esforçado na promoção da criação e desenvolvimento de novos 
produtos. 
 
O indicador proposto para criar e desenvolver novos produtos é de indução, uma 
vez que pretende apurar os esforços realizados para a concretização do objetivo. O custo 
de oportunidade é irrelevante e é tecnicamente viável. Quanto ao nível de disfunção, o 
indicador é reativo, no entanto os desafios devem ser construtivos e com alguma base de 
apoio para o surgimento de novas ideias. 
 
r) Número de contactos efetuados com outsourcings para apresentação 
de novos produtos: No sentido de investigar tendências e de incorporar novas 
características nos produtos que a organização não tenha capacidade de produzir, torna-
se necessário procurar no mercado terceiros que forneçam esse tipo de materiais.  
 
Como referido, o presente indicador pretende medir o número de contactos 
efetuados com fornecedores do ramo que ofereçam produtos com novas características, 
daí poder considerar um indicador de indução. No que se refere ao custo e à viabilidade 
técnica, o indicador apresenta um custo diminuto para a organização e é facilmente 
apurado através da criação de uma base de dados de contactos. O indicador não está 
sujeito a comportamentos disfuncionais. 
 
s) Volume de vendas marcas próprias: O aumento do número de 




O presente indicador caracteriza-se por medir os resultados. Tecnicamente a sua 
mensuração é viável e o seu custo de oportunidade é baixo. No que toca a 
comportamentos disfuncionais, o indicador não incita esse tipo de reações. 
 
t) Número de licenças de produção: Este indicador avalia a capacidade da 
AMBAR licenciar personagens e/ou fenómenos mediáticos para se sobrepor à 
concorrência. 
 
O presente indicador é de resultados uma vez que não mede os esforços 
produzidos pela organização para licenciar coleções. O seu apuramento é de baixo custo 
e é tecnicamente viável. Quanto à possibilidade de existência de comportamentos 
disfuncionais, o indicador pode sugerir a aquisição de licenças em demasia. É 
necessário ter sempre em atenção que o licenciamento tem custos e, por isso, não se 
devem adquirir licenças desmedidamente e deve-se optar sempre por aquelas que 
tenham uma procura elevada. 
Ao invés, poderia ser utilizado como indicador deste objetivo o volume de 
faturação das licenças. Considerou-se que esse indicador poderia enviesar a 
interpretação caso a faturação média por licença se alterasse consideravelmente. 
 
u) Número de doações de produto: A organização participa neste tipo de 
projetos através de doações de produto, pelo que este é o indicador mais indicado para o 
efeito. 
 
Este indicador é de resultados, apresenta baixo custo de oportunidade e é 
tecnicamente viável. No que toca à perceção das reações a executar, o indicador é de 
fácil compreensão, evitando desta forma comportamentos disfuncionais. 
 
 
3.4.3.3. Perspetiva de clientes 
Na perspetiva de clientes pretende-se garantir a entrega da proposta valor ao 








Índice de satisfação de clientes 
Número de reclamações recebidas 
Garantir inovação e 
diferenciação 
Número de novos produtos 
lançados 
Aumentar eficiência na relação 
com clientes 
Número de propostas adjudicadas 
sobre número total de propostas 
apresentadas por mercado 
Envolver clientes no 
desenvolvimento de novos 
produtos 
Número de sugestões de clientes 
incorporadas no desenvolvimento 
dos produtos 
Divulgar website 
Número de campanhas 
publicitárias ao website 





Tabela 8: Seleção de objetivos e indicadores estratégicos para a perspetiva de clientes (elaboração 
própria) 
 
Conforme foi executado nas perspetivas anteriores, de seguida serão 
caracterizados individualmente os indicadores, identificando também as suas principais 
fragilidades. 
 
a) Índice de satisfação de clientes: Anualmente a organização solicita aos 
seus clientes o preenchimento de um inquérito de satisfação relativamente aos produtos 
fornecidos e aos serviços prestados. 
 
O inquérito de satisfação de clientes é um indicador de resultados na medida em 
que revela a qualidade dos produtos e serviços na perspetiva do cliente. O apuramento 
dos resultados é tecnicamente viável e de baixo custo devido ao facto do inquerido ser 
constituído por respostas fechadas. Quanto à disfuncionalidade do indicador, este é 
                                                             




reativo uma vez que os colaboradores sabem os aspetos a melhorar com as avaliações 
obtidas através dos inquéritos. 
 
b) Número de reclamações recebidas: O presente indicador pretende 
realçar o número de vezes que clientes ficaram insatisfeitos com os produtos e/ou 
serviços. 
 
O número de reclamações recebidas é um indicador de resultados. Este indicador 
é tecnicamente viável e apresenta um baixo custo de oportunidade. Relativamente à 
possibilidade de existência de comportamentos disfuncionais, o indicador não estimula 
esse tipo de reações. 
 
c) Número de novos produtos lançados: Para mensurar a inovação e a 
diferenciação propõe-se utilizar o número de novos produtos como indicador. 
 
O número de novos produtos lançados controla os resultados do objetivo em 
causa. Para além de ser um indicador de resultados, apresenta um custo de oportunidade 
baixo e o seu apuramento é exequível. No que se refere à possibilidade de existência de 
comportamentos disfuncionais, devido à sua objetividade e baixa ambiguidade, o 
indicador transmite com clareza os comportamentos pretendidos. 
 
d) Número de propostas, de produtos marca própria, adjudicadas sobre 
o número total de propostas apresentadas por mercado: Como forma de medir se as 
propostas apresentadas aos clientes têm correspondido às expectativas e tem permitido 
aumentar as vendas. 
 
A presente medida de controlo é um indicador de resultados, devido ao facto de 
controlar a qualidade das propostas apresentadas. A obtenção dos resultados é simples e 
apresenta um custo baixo. Quanto à reatividade do indicador, apesar de ele ser completo 
e objetivo, as propostas podem não ser adjudicadas por diversos fatores. Para além 
disso, os colaboradores podiam optar por apresentar propostas apenas aos negócios à 
partida garantidos por forma a atingir os objetivos. Com estas características, o 
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indicador está sujeito a comportamentos disfuncionais. É necessário observar todos os 
fatores na avaliação dos resultados do indicador.  
 
e) Número de sugestões de clientes incorporadas no desenvolvimento 
dos produtos: A fim de mensurar o envolvimento de clientes na criação de novos 
produtos e coleções, propõem-se quantificar o número de sugestões incorporadas nos 
produtos. 
 
A quantificação das sugestões de clientes incorporadas nos produtos remete para 
um controlo de resultados. Este indicador caracteriza-se pelo seu baixo custo e pela 
facilidade de apuramento. No que se refere aos comportamentos disfuncionais, é 
necessário que a organização tenha em atenção que as sugestões de um cliente não 
devem provocar desagrado a outros, obrigando sempre a uma avaliação rigorosa antes 
de qualquer tomada de decisão. 
 
f) Número de campanhas publicitárias ao website: Para medir a 
divulgação do website utilizar-se-á a contabilização de publicações em redes sociais e 
envio de newsletters através de email marketing. 
 
Este indicador é de resultados, apresenta baixo custo de oportunidade e é 
tecnicamente viável. Relativamente há disfuncionalidade, o indicador não apresenta 
ambiguidades e desta forma evita comportamentos disfuncionais. 
 
g) Inquérito quantitativo (SPSS): O inquérito quantitativo é composto por 
um conjunto de questões por forma a averiguar a perceção da marca por parte do 
público-alvo e, desta forma, a AMBAR consegue averiguar se o esforço feito para o 
rebranding tem sido alcançado. 
 
O inquérito através do SPSS é um indicador que tem custos de apuramento, no 
entanto, o seu custo de oportunidade é o mais baixo uma vez que se recorrêssemos a 
entrevistas ou a focus groups o nível de subjetividade era elevado. Com as análises 
estatísticas, obtidas pelo programa, são obtidos resultados que identificam as maiores 
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fragilidades da organização, evidenciando comportamentos que devem ser alterados 
para a concretização do objetivo.  
 
 
3.4.3.4. Perspetivas financeira 
Os indicadores selecionados para a monitoração da estratégia da perspetiva 





Aumentar valor da empresa EBITDA 
Aumentar volume de vendas 
no mercado nacional 
Volume de vendas no mercado 
nacional 
Quota do mercado nacional 
Aumentar volume de vendas 
no mercado externo 
Volume de vendas no mercado 
externo 
Diminuir custos operacionais 
Custos de estrutura sobre as 
vendas 
Preço de custo médio das 
matérias-primas 
Melhorar Z-score Modelo Z-score 
Cumprir compromissos 
assumidos com credores do 
processo de insolvência 
% de incumprimento dos 
compromissos assumidos com os 
credores do processo de 
insolvência 
Tabela 9: Seleção de objetivos e indicadores estratégicos para a perspetiva financeira (elaboração 
própria) 
 
De seguida serão analisados todos os indicadores da perspetiva financeira de 




a) EBITDA: Como forma de medir os resultados obtidos com as 
reestruturações e execução da estratégia, optou-se por utilizar os Resultados Antes de 
Impostos Depreciações e Amortizações. 
 
O indicador selecionado é apurado anualmente nos relatórios de contas 
elaborados pela organização. Como alternativa poderia ser utilizado o Resultado 
Líquido, Resultado Antes de Impostos ou ainda o Free Cash-Flow to Equity (FCFE). 
No entanto considerou-se que o EBITDA apurava melhor o resultado pretendido uma 
vez que a sua fórmula é mais clara e não contempla pressupostos subjetivos. Por este 
motivo, o indicador é tecnicamente viável e o seu custo de oportunidade é o mais baixo. 
Relativamente à possibilidade de existência de comportamentos disfuncionais, o 
indicador é reativo devido à sua fórmula clara e à facilidade dos colaboradores 
perceberem as relações causa-efeito. 
 
b) Volume de vendas no mercado nacional: Este indicador permite 
mensurar os resultados obtidos através do esforço para proporcionar aos clientes no 
mercado nacional novos produtos e um serviço de qualidade. 
 
O volume de vendas no mercado nacional é um indicador de resultados, 
tecnicamente viável e de baixo custo. Este indicador é completo, de baixa ambiguidade 
e os colaboradores têm facilidade em compreender as ações a tomar para o melhorar. 
Como complemento ao presente indicador iremos analisar a quota de mercado nacional 
que será apresentado de seguida. 
 
c) Quota no mercado nacional: A quota de mercado pretende medir a 
força da marca no mercado nacional. 
 
A quota de mercado nacional é um indicador de resultados que é tecnicamente 
viável e de baixo custo. Quanto à sua interpretação, é necessário ter em atenção que 
existem duas variáveis, as vendas AMBAR no mercado nacional que certamente a 
empresa pode controlar e definir as diligências necessárias para o seu aumento, mas por 
outro lado existem as vendas do sector. O objetivo é que a organização cresça mais do 
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que o sector, de forma a conquistar novos consumidores que surjam no mercado e 
recuperar clientes entretanto perdidos. Apesar da variável não ser diretamente 
controlada pela organização, o indicador não sugere comportamentos disfuncionais. 
 
d) Volume de vendas do mercado externo: O presente indicador permite 
apurar os resultados obtidos no mercado externo com a realização dos objetivos 
propostos na cadeia de valor. 
 
O volume de vendas no mercado externo e intracomunitário é um indicador de 
resultados. Tecnicamente o indicador é viável, de baixo custo e não apresenta 
possibilidade de comportamentos disfuncionais. 
 
e) Custos de estrutura sobre as vendas: Com este indicador pretende-se 
apurar se o aumento de trabalhadores se reflete num aumento mais que proporcional 
nas Vendas. 
 
O presente indicador controla os resultados. Tecnicamente, o indicador é viável 
e de baixo custo. No que toca à disfuncionalidade, o indicador não apresenta 
possibilidade de tais comportamentos. 
Alternativamente, poderia ter sido utilizado um indicador de Gastos com 
Pessoal. Optou-se pela percentagem de custos estruturais sobre as vendas para que seja 
possível verificar que a introdução de trabalhadores pode ser mais do que um custo, um 
proveito. 
 
f) Preço de custo médio das matérias-primas: O preço de custo das 
matérias-primas permite averiguar se a empresa tem conseguido melhorar a 
credibilidade junto dos fornecedores através da melhoria dos preços de compra. 
 
O custo médio das matérias-primas é um indicador de resultados. O indicador é 
tecnicamente viável e de baixo custo. No que se refere à disfuncionalidade, o indicador 
não incentiva tais comportamentos. 
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g) Modelo Z-score: Conforme apresentado na revisão de literatura, a 
incorporação deste modelo de previsão de falências tem com objetivo medir o sucesso 
da estratégia de recuperação. 
 
O presente indicador de resultados aparenta complexidade, mas no entanto é de 
fácil apuramento e compreensão. Perceber as relações causa-efeito para a melhoria do 
indicador prende-se com a compreensão das variáveis que o constituem. Facilmente 
apreende-se que para a melhoria do indicador deve-se promover o aumento das vendas, 
diminuição dos custos, aumentar ativos e dar preferência a financiamentos através de 
capitais próprios em detrimento de capitais alheios. Assim, é possível considerar que o 
indicador não sugere comportamentos disfuncionais. 
 
h) % Incumprimento dos compromissos assumidos com os credores do 
processo de insolvência: O presente indicador tem como função medir se tem sido 
possível a organização instaurar a credibilidade junto dos credores por via do 
cumprimento dos acordos estabelecidos. 
 
A percentagem de incumprimentos é um indicador de resultados. Tecnicamente, 
o indicador é viável e de baixo custo. Quanto à eventualidade de existência de 









O mapa estratégico proposto para a AMBAR mantém a mesma estrutura 
proposta por Kaplan e Norton (2004) ao nível da sequência das perspetivas. Para além 
dessa característica, o BSC apresentado garante o controlo da estratégia de recuperação.  
Os objetivos e indicadores foram propostos com base na estratégia, missão, 
visão e declarações de funcionários da organização. Com a informação recolhida, 
pretendeu-se propor um mapa estratégico que permitisse à organização controlar os 
aspetos chave por forma a conseguir atingir o seu objetivo maioritário, a recuperação.  
Analisando o modelo proposto no seu global, é possível verificar uma assimetria 
na distribuição dos objetivos e indicadores pelas quatro perspetivas. A distribuição é 
composta conforme apresentado no seguinte gráfico: 
 
Evidentemente a perspetiva de processos internos distingue-se das demais. A 
forte incidência de objetivos e indicadores nesta perspetiva pode ser explicada pela 



















Figura 5: Distribuição de objetivos e indicadores pelas quatro perspetivas 
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Levando em consideração os aspetos já mencionados, far-se-á de seguida uma 
breve análise bottom-up das quatro perspetivas. 
Iniciando a análise pela perspetiva da base, perspetiva de aprendizagem e 
crescimento, propõe-se que a organização promova o investimento em ativos 
intangíveis através da melhoria de competências humanas, dos sistemas de informação e 
do alinhamento da cultura organizacional. Com o alcance dos objetivos desta perspetiva 
estão reunidas condições para melhoria do desempenho da perspetiva de processos 
internos. 
Analisando a perspetiva dos processos internos, como já foi referido, há que ter 
em atenção a sua dimensão no mapa estratégico. As reestruturações em curso obrigam a 
AMBAR a efetuar um forte esforço na contenção de custos e a fazer uma gestão mais 
cuidadosa da tesouraria. Para cumprir com as reestruturações, foram indicados objetivos 
que promovem a manutenção, o rigor na orçamentação, a gestão de stocks e de 
tesouraria eficientes, a eficácia na produção e nas entregas. Para além disso, existe uma 
preocupação acrescida em fazer chegar as propostas de valor aos clientes e em garantir a 
diferenciação e a inovação.   
Na perspetiva de clientes, os objetivos estão relacionados com a nova proposta 
de valor da empresa. Esta promove as diretrizes da nova estratégia através da 
redefinição da forma de interação com os clientes e dos atributos do produto. É de 
realçar que nesta perspetiva está evidenciada a importância da redefinição da estratégia, 
através do objetivo que pretende medir o impacto que a nova imagem está a ter junto 
dos consumidores finais. 
Por fim, e não menos importante, a perspetiva financeira. Ao longo do mapa 
estratégico, pretende-se controlar os principais fatores que conduzem ao aumento de 
valor da organização. Os resultados obtidos nesta perspetiva serão função dos objetivos 
alcançados pelas perspetivas precedentes. Para aumentar o valor da AMBAR, é 
elementar que se controle o aumento do volume de vendas e a diminuição dos custos. 
Até este ponto a perspetiva financeira não apresenta nenhuma característica 
diferenciadora dos habituais BSC. No entanto, a proposta de mapa estratégico 
apresentada vai para além disso. O cumprimento de compromissos assumidos com os 
credores do processo de insolvência é uma das características diferenciadoras do 
modelo, permitindo assim que a organização monitorize a sua capacidade de resposta 
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aos acordos previamente estabelecidos. Para além desse objetivo, propõe-se que a 
organização mensure os resultados da estratégia de recuperação através da utilização do 
Modelo Z-score. A utilização deste modelo permite que a AMBAR avalie a sua 





Capitulo 4 - Conclusão 
 
Os objetivos desta dissertação passavam por realizar uma aplicação do BSC 
como instrumento de apoio na implementação de estratégias de recuperação e verificar 
se o modelo apresentava características singulares quando elaborado para organizações 
nestas condições. Para complementar a análise teórica, foi elaborado um mapa 
estratégico especificamente para a empresa AMBAR, empresa em recuperação, do setor 
industrial, vocacionada para a produção e comercialização de artigos de papelaria e 
escritório. 
O desenvolvimento deste projeto foi sustentado na literatura analisada, baseada 
em artigos, dissertações e publicações sobre BSC e estratégias de recuperação. A 
dissertação teve também como propósito colmatar falhas na literatura relativamente à 
interligação de modelos de controlo de gestão com instituições com estas 
características. O estabelecimento de uma ligação entre os dois elementos foi possível 
através da estratégia. A estratégia é a base de partida para a construção de modelos de 
controlo de gestão como o BSC e simultaneamente, é o ponto de partida para 
organizações em recuperação que se veem obrigadas a redefinir os seus valores, 
imagem e modos de atuar. 
A elaboração do caso de estudo permitiu aprofundar conhecimentos sobre o BSC 
e adaptá-lo então a características de empresas em recuperação. Por um lado o BSC 
provou ser um modelo completo com capacidade de se adaptar a diversas realidades. 
Por outro lado, a definição de estratégias de recuperação apresentou particularidades 
que podem ser controladas através de determinados objetivos e/ou indicadores. O 
estudo de caso permitiu aferir que o BSC, para empresas com este tipo de 
características, apresenta uma forte incidência de objetivos estratégicos na perspetiva de 
processos internos, devido às reestruturações implementadas com vista à diminuição 
dos custos operacionais. Para além dessa característica, a integração do Modelo de 
Altman no mapa estratégico é importante para medir o sucesso da recuperação neste 
tipo de organizações. No que concerne aos processos relacionados com gestão de 
tesouraria e renovação da imagem organizacional, importa realçar que se as empresas 




Conforme o referido, o estudo revelou-se fundamental para concluir que o BSC 
é promissor em organizações em recuperação, podendo funcionar como apoio para a 
recuperação, e evidenciou-se ainda que o modelo adaptado a organizações com estas 
características apresenta particularidades diferenciadoras. Com os resultados obtidos, é 
possível corroborar Kaplan e Norton (1996), quando estes defendem que o BSC tem o 
seu maior impacto quando é realizado para impulsionar a mudança organizacional. 
 
O estudo foi desenvolvido com o intuito de ser utilizado, posteriormente, pela 
instituição para a qual foi construído. Espera-se que seja uma ferramenta útil para a 
empresa em causa, bem como para outros profissionais interessados no âmbito de 
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Questões colocadas em entrevista aos funcionários da AMBAR:  
 
1ª – Pontos Gerais/ Definição da estratégia:  
 
 Qual a missão/visão da Organização? 
 Quais os valores por que se rege a organização?  
 Como é transmitida a missão/visão/valores por toda a empresa e pelos 
seus colaboradores?  
 Como é que a Organização quer ser vista no Mercado pelos restantes 
stakeholders? - Proposta Valor  
 Qual a Estratégia Core da Organização? E o seu objetivo máximo?  
 Há diferenças estratégicas significativas entre os diferentes mercados 
onde a organização opera?  
 As estratégias e os objetivos são comunicados aos colaboradores? Como?  
 Quais os fatores críticos de sucesso da Empresa?  
 De que forma é acompanhado/analisado o desempenho da empresa?  
 
2ª – Perspetiva Financeira:  
 
 A Performance da Empresa associada a quê: Aumento do Volume de 
Negócios, Resultado Líquido, EBITDA, aumento do nº de clientes? 
Aumento da produtividade? Diminuição dos custos? Diversificação do 
Risco? Que indicadores estão na base da medição da performance 
financeira da empresa?  
 Quais as necessidades presentes e futuras da organização, para alcançar 
uma melhor performance financeira?  




3ª – Perspetiva de Clientes:  
 
 Qual a proposta valor junto dos clientes?  
 Quais os pontos críticos de sucesso na relação com os Clientes? 
Fidelização dos clientes/Qualidade na relação? Venda à medida de cada 
cliente? Satisfação dos clientes? Conquista de Novos Clientes? 
Rendibilidade dos Clientes? Apoio ao cliente?  
 A estratégia da Empresa passa por aumentar a representação no mercado 
interno? E no mercado externo?  
 Quais as diferenças, na forma de atuar perante os clientes, entre o 
mercado interno e os mercados externos?  
 
4ª – Perspetiva de Processos Internos:  
 
 Quais os processos mais críticos/relevantes para o bom desempenho da 
organização?  
 A forma de venda de material é diferenciadora entre mercados?  
 A vantagem corporativa da empresa baseia-se na qualidade? Na 
quantidade? No preço? Na relação cliente/serviço? Na inovação? 
 O que faz a empresa para manter/aumentar a sua quota de mercado 
nacional? Em que pontos pode atuar?  
 O que faz a empresa para aumentar a sua quota de mercado externo? Em 
que pontos pode atuar?  
 A inovação de produtos para venda ou desenvolvimento de novos 
serviços é uma possibilidade de CP e/ou LP?  
 
5ª – Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento:  
 
 Como caracterizam a “Cultura AMBAR”?  
 O que é que a empresa faz para motivar os colaboradores?  
 Privilegiam a qualidade do trabalho? Promovem formações?  




Formulários de definição do indicador (Formulário Measures Definition 
Template de Neely et al 2002, adaptado) – Preenchimento dos formulários através 
de elaboração própria 
 
 Número médio de horas de formação por departamento 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Apurar a média de horas de formação por departamento. 
Está relacionado com: 
Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento 
Capital humano 
Objetivo: Apostar na formação contínua 
Fórmula: 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒 ℎ𝑜𝑟𝑎𝑠 𝑑𝑒 𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎çã𝑜 𝑑𝑒 𝑡𝑜𝑑𝑜𝑠 𝑜𝑠
 𝑐𝑜𝑙𝑎𝑏𝑜𝑟𝑎𝑑𝑜𝑟𝑒𝑠 𝑑𝑜 𝐷𝑒𝑝𝑎𝑟𝑡𝑎𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜 𝐻
 
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑙𝑎𝑏𝑜𝑟𝑎𝑑𝑜𝑟𝑒𝑠 𝑑𝑜 𝐷𝑒𝑝𝑎𝑟𝑡𝑎𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜 𝐻
 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
É considerado para o rácio formação proposta pela empresa. 
Caso seja proposta pelo colaborador, esta deve ser previamente 
validada pela gestão para efeitos de incorporação no indicador 
 
 Índice de satisfação dos colaboradores 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Qual o grau de satisfação dos colaboradores no desempenho das 
suas funções 
Está relacionado com: 
Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento 
Capital humano 
Objetivo: Aumentar a satisfação dos colaboradores 
Fórmula: Inquérito 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: Os inquéritos serão compostos por respostas de escalões de 
 
 
satisfação (1 – Nada satisfeito até 5 – Muito satisfeito) por 
forma a diminuir a subjetividade. 
 
 Número de falhas do sistema de informação 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Apurar a quantidade de erros no sistema de informação 
reportados ao departamento de controlo de gestão 
Está relacionado com: 
Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento 
Capital informação 
Objetivo: Melhorar e integrar os sistemas de informação 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: Os erros podem estar relacionados com software e hardware. 
 
 Índice de avaliação de desempenho 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Avaliar o empenho e o esforço dos trabalhadores de acordo com 
os objetivos propostos para o trabalho individual. Os objetivos 
propostos respeitam os princípios e a cultura da organização. 
Está relacionado com: 
Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento 
Capital organizacional 
Objetivo: Desenvolver cultura orientada para resultados 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Avaliação apurada através de conjunto de indicadores de 
produtividade e de questões colocadas aos superiores. Para 
reduzir a subjetividade, serão utilizados escalões (de 1- 





 Grau de implementação do sistema de incentivos 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Em que fase está a implementação do sistema de incentivos por 
objetivos. 
Está relacionado com: 
Perspetiva de Aprendizagem e Crescimento 
Capital organizacional 
Objetivo: Implementar sistema de incentivos por objetivos 
Fórmula: 
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑐𝑒𝑠𝑠𝑜𝑠 𝑖𝑚𝑝𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑑𝑜𝑠
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑐𝑒𝑠𝑠𝑜𝑠 𝑞𝑢𝑒 𝑓𝑎𝑧𝑒𝑚
𝑝𝑎𝑟𝑡𝑒 𝑑𝑜 𝑝𝑙𝑎𝑛𝑒𝑎𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑑𝑎 𝑖𝑚𝑝𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎çã𝑜
𝑑𝑜 𝑆𝑖𝑠𝑡𝑒𝑚𝑎 𝑑𝑒 𝐼𝑛𝑐𝑒𝑛𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠
 
Frequência de medição: Semestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: Unidade: % 
 
 Número médio de dias em stock por materiais 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Número médio de dias em stock por materiais  
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Diminuir inventários de matérias-primas 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: 
O indicador deve ser medido por material. 
Não se espera que se reduza o número médio de dias para zero 
uma vez que não se pretende que haja paragens na produção por 







 Stocks de produtos acabados do segmento Escola (em Euros) 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Nível de inventário não escoado  
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Escoar stocks de produtos acabados do segmento 
Escola 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: 
Anual, após início da época escolar (início de Outubro) e 
revisão no fim do ano fiscal (final de Dezembro) 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Tempo de mudança de trabalhos real versus previsto 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Divergências entre o tempo previsto na mudança de trabalhos e 
o tempo real 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Garantir ganhos de produtividade 
Fórmula: 𝑇𝑀𝑅 − 𝑇𝑀𝑃 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: 
TMR – Tempo médio real de mudança de trabalhos 







 Percentagem de defeituosos 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Proporção de artigos defeituosos no total da produção 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Garantir ganhos de produtividade 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Grau de utilização da capacidade instalada (GUC) 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Percentagem de utilização da capacidade de produção instalada 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Garantir ganhos de produtividade 
Fórmula: 
[(8ℎ × 𝑁º 𝑑𝑒 𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜𝑠 × 𝑁º 𝑑𝑖𝑎𝑠 𝑎 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑧𝑖𝑟) − 𝐻𝑜𝑟𝑎𝑠
𝑛ã𝑜 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑡𝑖𝑣𝑎𝑠] × 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢çã𝑜 𝑝𝑜𝑟 ℎ𝑜𝑟𝑎
24ℎ × 7𝑑𝑖𝑎𝑠 × 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢çã𝑜 𝑝𝑜𝑟 ℎ𝑜𝑟𝑎
 
Frequência de medição: Bimestral 
Sentido esperado: 
Crescente, apesar de que não se pretende produzir para não 
vender.  
Notas/ Comentários: 
Por horas não produtivas entende-se horas despendidas com set-
up de máquinas, inspeção, manutenção, etc. O grau de utilização 









 Percentagem de entregas fora do prazo 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Apurar a taxa de entregas fora do prazo no total de encomendas 
de cliente registadas 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Diminuir falhas nas entregas 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Quinzenal com o objetivo de alargar o espaço temporal 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: Unidade: % 
 
 Número de medidas de manutenção preventiva implementadas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Quantidade de procedimentos de manutenção preventiva 
implementados 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Precaver quebras por falta de manutenção 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Bimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de avarias das máquinas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Pretende-se quantificar as avarias ocorridas nos equipamentos 
de produção 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
 
 
Objetivo: Precaver quebras por falta de manutenção 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Percentagem de ordens de produção em que o custo real é superior ao custo 
orçamentado no ficheiro técnico: 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Proporção de desvios em que o custo esperado na ficha do 
produto é superior ao custo real de produção 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Diminuir desvios entre orçamento e custo real nas 
ordens de produção 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: Unidade: % 
 
 Número de ações corretivas implementadas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Se foram reunidos esforços para corrigir os desvios entre 
orçamento da produção e o custo real 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 
Objetivo: Diminuir desvios entre orçamento e custo real nas 
ordens de produção 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Crescente 
 
 
Notas/ Comentários: - 
 
 Tempo médio de recebimento 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Capacidade de negociação com os clientes de forma a obter 
melhores condições de recebimento 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 





Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: 
Unidade: Dias  
Acrescentar ao valor das Vendas o valor do IVA, quando 
aplicável. 
O coeficiente (90) deve ser aumentado a cada trimestre, por 
igual período de dias, até serem completados os 365 dias anuais.   
Ter em atenção o trade-off entre prazos de recebimento e 
volume de vendas. Por vezes pode ser necessário abdicar de 
condições de recebimento para aumentar o volume de vendas. 
 
 Tempo médio de pagamento 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Capacidade negocial com os fornecedores de forma a obter 
melhores condições de pagamento 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão das Operações 







Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Unidade: Dias 
Acrescentar ao valor das Compras o valor do IVA, quando 
aplicável. 
O coeficiente (90) deve ser aumentado a cada trimestre, por 
igual período de dias, até serem completados os 365 dias anuais.   
Ter em atenção o trade-off entre prazos de pagamento e preços 
de compra mais favoráveis. Por vezes pode ser necessário 
abdicar de condições de pagamento para obter um maior 
desconto nas compras. 
 
 Número de reuniões com clientes 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Número de visitas efetuadas aos clientes 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão de Clientes 
Objetivo: Intensificar contactos com clientes 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de formações sobre produtos a armazenistas e distribuidores 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Formação aos revendedores por forma a garantir a transmissão 
dos valores e imagem definidos pela organização 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão de Clientes 




Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de campanhas promocionais lançadas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Capacidade de proporcionar aos clientes melhores condições de 
compra, fortificando assim a relação 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão de Clientes 
Objetivo: Intensificar contactos com clientes 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de participações em feiras 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Esforços para divulgar a imagem e aumentar as vendas através 
de participações em feiras do sector 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Gestão de Clientes 
Objetivo: Aumentar participações em feiras 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 






 Número de desafios lançados interna e externamente para criação de novas 
linhas e produtos 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
O objetivo será expurgar o esforço feito no sentido de promover 
a criação de novos produtos 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Inovação 
Objetivo: Criar e desenvolver novos produtos 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de contactos efetuados com outsourcings para apresentação de 
novos produtos 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Número de contactos efetuados com fornecedores para 
apresentação de novos produtos que a organização possa 
integrar na sua gama 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Inovação 
Objetivo: Criar e desenvolver novos produtos 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Por novos produtos entendem-se produtos com características 







 Volume de vendas marcas próprias 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Se a capacidade de produção instalada na AMBAR aliada às 
propostas apresentadas aos clientes permitem produzir e vender 
produtos de marca própria 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Inovação 
Objetivo: Aumentar produção de marcas próprias e número de 
licenças 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de licenças de produção 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
A capacidade de licenciar visuais que adequem a oferta de 
Moda Escolar às exigências dos consumidores. 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Inovação 
Objetivo: Aumentar produção de marcas próprias e número de 
licenças 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Ter em atenção que a obtenção de licenças tem custos 
associados. Por este motivo, não se deve adquirir licenças 
desmedidamente e deve-se optar sempre por visuais com 





 Número de doações de produto 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Pretende-se apurar se a organização tem contribuído com 
produto para ações sociais através do número de produtos 
doados. 
Está relacionado com: 
Perspetiva Processos Internos 
Sociais e Regulação 
Objetivo: Participar em projetos de cariz social 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: - 
Notas/ Comentários: - 
 
 Índice de satisfação de clientes 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Se os clientes estão satisfeitos com a qualidade dos produtos e 
serviços oferecidos pela AMBAR 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Atributos 
Objetivo: Garantir qualidade 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
O índice será apurado através de inquéritos constituídos por 
respostas de escalões de satisfação (1 – Nada satisfeito até 5 – 
Muito satisfeito) por forma a evitar subjetividade 
 
 Número de reclamações recebidas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Quantificar reclamações recebidas pelos clientes 
 
 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Atributos 
Objetivo: Garantir qualidade 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Bimestral 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de novos produtos lançados 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Se a empresa tem cumprido a inovação pretendida 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Atributos 
Objetivo: Garantir inovação e diferenciação 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Por novos produtos entendem-se produtos com características 
diferentes. A mudança da impressão/desenhos não contam como 
novos produtos. 
 
 Número de propostas, de produtos marca própria, adjudicadas sobre o 
número total de propostas apresentadas por mercado 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Se as propostas têm sido adequadas à expectativa do cliente 
através do número de propostas adjudicadas 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Interação 
Objetivo: Aumentar eficiência na relação com clientes 
Fórmula: 
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑝𝑜𝑠𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑑𝑗𝑢𝑑𝑖𝑐𝑎𝑑𝑎𝑠 𝑛𝑜 𝑚𝑒𝑟𝑐𝑎𝑑𝑜 𝐾




Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de sugestões de clientes incorporadas no desenvolvimento dos 
produtos 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Envolvimento dos clientes na criação de novos produtos 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Interação 
Objetivo: Envolver clientes no desenvolvimento de novos 
produtos 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Número de campanhas publicitárias ao website 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Contabilizar número de campanhas de divulgação do website 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Interação 
Objetivo: Divulgar website 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal 
Sentido esperado: Crescente 







 Inquérito quantitativo (SPSS) 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Opinião dos consumidores em relação à marca 
Está relacionado com: 
Perspetiva de clientes 
Imagem 
Objetivo: Garantir rebranding da AMBAR 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Os resultados dos inquéritos são satisfatórios se a amostra for 
constituída no mínimo por 350 inquéritos completos. 
 
 EBITDA 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Valor dos Resultados Operacionais (EBITDA) 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Aumentar valor da empresa 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
  
 Volume de vendas no mercado nacional 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Valor das vendas no mercado nacional 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Aumentar volume de vendas no MN 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal e Anual 
 
 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Quota no mercado nacional 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Posição da organização no mercado nacional 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Aumentar volume de vendas no MN 
Fórmula: 
𝑉𝑜𝑙𝑢𝑚𝑒 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑎𝑠 𝑀𝑒𝑟𝑐𝑎𝑑𝑜 𝑁𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 𝐴𝑀𝐵𝐴𝑅 (𝑎𝑛𝑜 𝑛)
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑎𝑠 𝑑𝑜 𝑠𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟 (𝑚𝑒𝑠𝑚𝑜 𝐶𝐴𝐸)(𝑎𝑛𝑜 𝑛)
 
Frequência de medição: Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: Unidade: % 
 
 Volume de vendas no mercado externo 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Apurar o volume de vendas fora do mercado nacional 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Aumentar volume de vendas no ME 
Fórmula: N/A 
Frequência de medição: Mensal e Anual 
Sentido esperado: Crescente 
Notas/ Comentários: 
Neste caso, mercado externo engloba o mercado 
intracomunitário 
 
 Custos de estrutura sobre as Vendas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Percentagem dos custos de pessoal sobre o total das vendas 
Está relacionado com: Perspetiva financeira 
 
 





Frequência de medição: Mensal e Anual 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: 
Unidade: % 
Os custos de estrutura representam os gastos com pessoal. 
 
 Preço de custo médio das matérias-primas 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: Valor médio unitário das compras por matéria-prima 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Diminuir custos operacionais 
Fórmula: - 
Frequência de medição: Bimestral 
Sentido esperado: Decrescente 
Notas/ Comentários: - 
 
 Modelo Z-score 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
O sucesso da estratégia de recuperação através do modelo de 
probabilidade de falências 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Melhorar Z-score 
Fórmula: 
𝑍 = 0,717 × 𝑋1 + 0,847 × 𝑋2 + 3,107 × 𝑋3 + 0,426 × 𝑋4
+ 0,998 × 𝑋5 
Frequência de medição: Anual 

























Os resultados obtidos com a equação devem ser interpretados da 
seguinte forma: 
 Se Z  > 2,90 – Empresa Segura; 
 Se 1,23 ≤ Z ≤ 2,90 – Zona Cinzenta devido à 
suscetibilidade de existirem erros; 
 Se Z < 1,23 – Empresa com grande probabilidade de 
falência. 
 
 % Incumprimento dos compromissos assumidos com os credores do 
processo de insolvência 
Formulário de Definição de Indicadores 
O que se pretende medir: 
Percentagem de incumprimento dos compromissos assumidos 
com os credores do processo de insolvência 
Está relacionado com: 
Perspetiva financeira 
Objetivo: Cumprir compromissos assumidos com os credores do 
processo de insolvência 
Fórmula: 
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑟𝑜𝑚𝑖𝑠𝑠𝑜𝑠 𝑛ã𝑜 𝑐𝑢𝑚𝑝𝑟𝑖𝑑𝑜𝑠 (𝑡𝑟𝑖𝑚 𝑛)
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑟𝑜𝑚𝑖𝑠𝑠𝑜𝑠 𝑎𝑠𝑠𝑢𝑚𝑖𝑑𝑜𝑠 (𝑡𝑟𝑖𝑚 𝑛)
 
Frequência de medição: Trimestral 
Sentido esperado: 0% ou decrescente 














EBITDA Completo Sim 
Sim. Também poderia ser utilizado 
o Free Cash-Flow to Equity, 
Resultado Líquido ou os Resultados 
Antes de Impostos 




Vol. Vendas MN Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 









estrutura sobre as 
Vendas 
Completo Sim 
Sim. Também era possível analisar 
apenas o custo total da estrutura. No 
entanto, esse indicador poderia não 
refletir um acréscimo de vendas 
existente que compensasse a 
aquisição de um novo trabalhador. 
Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Preço de custo 
médio das 
matérias-primas 
Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Melhorar 
Z-score 














Sim. Em alternativa, poderia ser 
utilizado o nº total de 
incumprimentos ou o montante total 
trimestral. 






















Nº de novos 
produtos 
lançados 













Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo 
Não Reativo, porque os 
colaboradores podem 
apenas apresentar 
propostas dadas como 
certas para garantir o 
cumprimento do 
objetivo. Para além 
disso, as propostas 






to de novos 
produtos 





Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo 
Reativo, apesar de que 
as sugestões de um 
cliente não devem 
provocar um desagrado 














Sim. Também poderia 
recorrer-se a entrevistas ou 
focus group, mas os 
resultados seriam subjetivos 
Sim Sim Objetivo Não Sim Médio Reativo 













Nº médio de 
dias em stock 
por materiais 
Completo Sim 
Sim. Em alternativa poderia 
ser utilizado a taxa de rotação 
de inventário 













Sim. Como alternativa 
poderia ser utilizado um 
indicador de percentagem de 
stocks sobre as vendas. 
Incorria-se no risco de haver 
interpretações erradas, porque 
a mesma percentagem para 
volumes de venda muito 
diferentes poderia significar 
muito produto em stock 




linhas a preços 















Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Percentagem de 
defeituosos 










entregas fora do 
prazo 









Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Nº de avarias 
das máquinas 


















produção em que 
o custo real > 
orçamentado no 
ficheiro técnico 
Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Parcialmente reativo 
Nº de ações 
corretivas 
implementadas 
Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo 
Reativo. Podem 
ocorrer falhas pontuais 





Tempo Médio de 
Recebimento 
Completo Sim 
Sim. Poderia também ser 
utilizado o fundo de maneio ou 
as necessidades de fundo de 
maneio. Optou-se por estes 
indicadores porque permitem 
analisar simultaneamente a 
capacidade negocial da 
organização 
Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo 
Parcialmente reativo. 
Pode ser necessário 
abdicar de condições 
de recebimento/ 
pagamento para obter 
maiores descontos/ 
volumes de vendas. A 
organização terá de 
gerir este trade-off 
Tempo Médio de 
Pagamento 




Nº reuniões com 
clientes 
Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Nº de formações 
de produto a 
armazenistas e 
distribuidores 
Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Nº de campanhas 
promocionais 
lançadas 







Sim. Como alternativa poderia 
ser utilizado o nº de novos 
clientes angariados nas feiras ou 
o nº de novas propostas que 
surgiram através das presenças 














Nº de desafios 
lançados interna 
e externamente 
para criação de 
novas linhas e 
produtos 
Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 















Completo Sim Sim Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo Reativo 
Nº de licenças 
de produção 
Completo Sim 
Sim. Poderia ser 
utilizado o volume de 
faturação das licenças 
Sim Sim Objetivo Não Sim Baixo 
Reativo, apesar de 
que a obtenção das 
licenças têm custos e 
por isso, não se deve 
adquirir licenças 
desmedidamente e 





Nº de doações 
de produto 




















Em alternativa era 
possível medir a taxa 
média de 
aproveitamento de 
formações, no entanto 
isso iria implicar fazer 
exames, o que podia 
tornar o indicador 
subjetivo e 
dispendioso 
















Também poderia ser 
utilizado o 
investimento em 
melhoria do sistema, 
no entanto isso 
poderia causar gastos 
desproporcionais ao 
desejado 















do sistema de 
incentivos 
Completo Sim Sim Sim Sim Subjetivo Não Sim Baixo Reativo 
 
